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Regeringen foreslar riksdagen att anta de forslag som har tagits upp i
bifogade utdrag ur regeringsprotokollet den 29 oktober 1992.

Pa regeringens viignar

Cuarl Bild:

Bo Lundgren

Propositionens huvudsakliga innehdll

Propositionen innehéller torslag till Andringar i lagstiftningen for viirde-
papperstonder samt 1 reglerna om prospekt i lagen om bors- och clearing-
verksamhet och lagen om handel med finansiella instrument. Betriiffande
den sistnimnda lagen foreslas ocksd dndringar i reglerna om offentlig-
gorande av aktietnnehav (s.k. tlaggning).

De flesta findringarna ér betingade av de EG-regler rorande handel med
virdepapper som omfattas av avtalet mellan EG och EFTA-linderna om
Europeiska ekonomiska samarbetsomridet (EES).

[ fraga om vardepappersfonder téreslas, som komplement till tidigare
genomtord anpassning till 1985 ars direktiv om fOretag for kollektiva
investeringar 1 viirdepapper (fondforetag), regler om

- ridtt for utlindska fondforetag hemmahdrande inom EES att med stéd
av sin auktorisation 1 hemlandet bedriva fondverksamhet i Sverige,

- viss begriinsad tillsyn Gver sidana fondtoretag,

- riitt till domstolsprévning vid drdjsmil med stallningstagande till
ansOkan om tiflstand att bedriva tondverksamhet,

- hinder mot ombildning av virdepappersfonder till annan form av
kollektiv kapitalbildning.

Savitt giller prospekr toreslas regler som innebir att ett 1 annat land
anslutet till EES-avtalet (EES-land) godkint birsprospekt eller prospekt
vid emission av viirdepapper till allminheten i princip skall godtas nir



samma viirdepapper - inom kort tid - bdrsregistreras resp. bjuds ut till
allminheten hir i landet. Vidare foreslas att prospekt som godkénts vid
emission av virdepapper till allménheten hir eller 1 annat EES-land under
vissa frutsittningar skall godtas som borsprospekt vid borsregistrering.
Under motsvarande forutsittningar skall ett godkédnt borsprospekt godtas
som prospekt vid erbjudande till allménheten.

De andringar av flaggningsreglerna som toreslas gérs for att full-
stiindigt anpassa dessa till EES-avtalets bestimmelser om flaggning.

Harutover foreslas vissa dndringar 1 lagstiftningen tor allemansfonder.
Bl.a. Gppnas det mdjlighet for fondbolag att forvalta fler allemansfonder.
De regler enligt vilka regeringen utser offentliga styrelseledamdter i
tondbolagens styrelser tas bort.

I propositionen ingar vidare forslag om att uppgiften att téra insider-
registrer dvertlyttas fran Virdepapperscentralen till Finansinspektionen.

Den lagstiftning som gar tillbaka pa EES-avtalet foreslas trida i kraft
den dag regeringen bestimmer. Avsikten dr att ikrafttriidandet av dessa
lagindringar skall ske den dag EES-avtalet blir gitllande, dvs. tidigast den
| januari 1993.
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1 Forslag till
Lag om &ndring i lagen (1983:890) om allemanssparande

Hirigenom foreskrivs i friga om lagen (1983:890) om allemanssparan-
de!

dels att 10, 12, 13 och 21 §§ skall ha f6ljande lydelse,

dels att det i lagen skall féras in en ny paragraf, 15 a §, av foljande
[ydelse.

Nuvarande Ivdelse Foreslagen lvdelse

10 §*
En allemanstond idr en fond for
sparande 1 svenska aktier och andra |
svenska virdepapper. '

En allemansfond ir en fond for
sparande; huvudsakligen 1 svenska
aktier och andra svenska virdepap-
per.

[ friga om allemanstonder giller vad som f&reskrivs i lagen
(1990:1114) om virdepappersfonder och annan forfattning i friga om
virdepapperstonder med de avvikelser som t6ljer av denna lag och lagen
(1988:847) om skattelittnader for allemanssparande och ungdomsbo-
sparande.

12 §

En allemansfond térvaltas av ett fondbolag som bildas sérskilt for detta

dndamal.
Ent fondbolag far inte forvalia
mer dn en allemansfond.

Finansinspektionen kan, om det finns sdrskilda skil, medge undantag

tran torsta stycket.

13 §

Styrelsen tor fondbolaget skall
bestd av minst sju ledamoter. Av
dessa viljs tlertalet och bland dem
ordféranden av en fondandelsigar-
stimma. Av de 6vriga ledaméterna
utses rvd av regeringen och minst
en av bolagsstimman i fondbola-
get.

'Lagen omtryckt 1986:552.
“Senaste lydelse 1990:1116.

*Senaste lydelse 1992:690.

Styrelsen {6r fondbolaget skall
bestd av minst fern ledaméter. Av
dessa villjs flertalet och bland dem
ordforanden av fondandelsdgar-
stimma i den eller de allemans-
fonder som fondbolage: forvaliar.
Den eller de Gvriga ledaméterna
utses av bolagsstimman 1 fondbola-
get. For de av fondandelsdgar-
stimma  valda ledamdterna skall
stimman vilja suppleanter.

Om et fondbolag forvaltar flera
allemansfonder, skall for varfe
sadan fond i fondbolagets styrelse
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Nuvarande lvdelse

Intill dess att fondandelsdgar-
stamma hallits bestar styrelsen av
de ledamdter som regeringen och
bolagsstimman har utsett.

Fondandelsigarstimmans val av

Foreslagen lvdelse

ingd minst en ledamot, som har
valts av _fondandelsdgarstamman i
fonden.

Intill dess att fondandelsigar-
stammor hillits bestar styrelsen av
den eller de ledamoter som bolags-
stimman har utsett.

ledamoter och suppleanter 1 fond-

bolagets styrelse skall beredas av en valberedning, utsedd av en fond-
andelsdgarstimma. Detta giller dock e} forsta gangen val dger rum.

21

Styrelsen for fondbolager skall
bestda av minst fem ledaméter. Av
dessa vdljs flertalet och bland dem
ordforanden av fondandelsdgar-
stamman. Minst en ledamor skall
viljas av bolagsstimman i fond-
bolaget. Fir de av fondandels-
dagarstimman  valda ledamoterna
skall stdmman vilja suppleanter.

Om et fondbolag forvaltar flera
Joretagsanknurna  allemansfonder,
skall for varje sadan fond i fond-
bolagers styrelse ingd minst en
ledamot, som har valts av andels-
dgarstimman i fonden.

Utan hinder av 13 a § fOrsta meningen far till styrelseledamdéter 1 ett
tondbolag, som forvaltar en foretagsanknuten allemansfond for anstillda

15a§

Utéver vad som anges i 15 § far
1. i en allemansfond ingd an-
delar i andra fonder i enlighet med

vad som sdgs i 22 § lagen
(1990:1114) om virdepappers-
Sfonder,

2. ett fondbolag for en allemans-
fond handla med optioner och
terminskontraks  eller  liknande
finansiella instrument i enlighet
tmed vad som sigs i 25 § samma
lag.

§4

hos ett kreditinstitut, utses anstillda 1 institutet.

*Senaste lydelse 1991:1116.
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1. Denna lag trider i kraft den 1 januari 1993.
2. Férordnandena for styrelseledamdter som utsetts av regeringen enligt
13 § upphor att gilla vid lagens ikrafttridande.



2 Forslag till
Lag om andring 1 lagen (1990:1114) om vérdepappersfonder

Hirigenom foreskrivs 1 friga om lagen (1990:1114) om virdepappers-
fonder

dels att lagen (1992:556) om dndring i lagen (1990:1114) om virdepap-
persfonder inte skall trida i kraft,

dels att 4 § skall upphora att gilla,

dels att 1 10, 11, 21, 29, 32-35, 38 och 40-43 §§ ordet "bankinspek-
tionen" 1 olika bdjningsformer skall bytas ut mot "Finansinspektionen”
1 motsvarande form,

dels att 1, 3, 6, 13, 18-20, 22, 23, 27, 30, 39 och 44-46 §§ skall ha
toljande lydelse,

dels att det i lagen skall féras in itta nya paragrafer, 7a, 7b, 7 ¢,
10 a, 13 a, 43 a, 44 a och 44 b §§, samt ndrmast f6re 7 a och 44 a §§
nya rubriker av fGljande lydelse.

Nuvarande lvdelse Foreslagen lvdelse

1§

I denna lag frstids med

1. viirdepappersfond: en fond bestiende av fondpapper och andra
finansiella instrument, vilken bildats genom kapitaltillskott fran allmén-
heten och dgs av dem som skjutit till kapital,

2. fondverksamhet: den torvaltning av en virdepappersfond och den
forsdalining och inldsen av andelar i fonden, som utévas av ett fondbolag,

3. fondbolag: ett svenskt aktiebolag som fatt tillstand att utéva fond-
verksamhet,

4. fOrvaringsinstitut: en bank 4. fOrvaringsinstitut: en bank
eller ett annat kreditinstitut som eller ett annat kreditinstitut som
torvarar en virdepappersfonds till-  fGrvarar en virdepappersfonds till-
gangar och som skoter in- och ut-  gangar och som skéter in- och ut-
betalningar avseende fonden. betalningar avseende fonden,

5. EES: Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet.

Fondbolaget och tdrvaringsinstitutet skall handla oberoende av varandra
och uteslutande i andelsigarnas gemensamma intresse.

Lagen (1904:48 s. 1) om samdganderiitt skall inte tillimpas pa del-
dgarskap 1 en viardepappersfond.

3%

Annan niringsverksamhet, som Annan niringsverksamhet, som
inte dr fondverksamhet enligt den- inte dr fondverksamhet enligt den-
na lag eller verksamhet enligt 2 § na lag cller verksamhet enligt 2 §
andra stycket, och dir allmiinheten andra stycket, och dir allmiinheten
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Nuvarande Ivdelse

erbjuds att f6r gemensam rikning
delta i fOrvdrv och forvaltning av
fondpapper och andra finansiella
instrument, f&r bara utbvas efter
sirskilt  tillstind av regeringen
eller, efter regeringens bemyn-
digande, bankinspektionen. Sidant
tillstind far endast limnas till den
som star under tillsyn av bank-
inspektionen. For sadan verksam-
het giller bestimmeliserna i denna
lag 1 den man inte undantag med-
getts 1 det sirskilda fallet. Av
tillstindet skall framga vilka villkor
1 Ovrigt som skall gilla for verk-
samheten.

Foreslagen lvdelse

erbjuds att t6r gemensam rikning
delta 1 férvdrv och forvaltning av
fondpapper och andra finansiella
instrument, fir bara utGvas efter
sirskilt tillstind av Finansinspek-
tionen. Sadant tillstind fir endast
limnas till fondbolag och annan
som star under tillsyn av inspek-
tionen. For sidan verksamhet
giller bestimmelserna 1 denna lag
1 den man inte undantag medgetts
i det sirskilda fallet. Av tillstandet
skall framga vilka villkor i Svrigt
som skall gilla for verksamheten.

6§

For fondbolag giller vad som dr foreskrivet om aktiebolag 1 allméanhet

om inte annat féljer av denna lag.

Ett fondbolag skall ha ett aktie-
kapital som med hinsyn till verk-
samhetens omfattning ar tillridckligt
stort. Regeringen eller, efter rege-
ringens bemyndigande, bankinspek-
tionen skall meddela nirmare fGre-
skrifter om aktiekapitalets storlek.

Ert fondbolag skall ha sitt huvud-
kontor i Sverige.

Ett fondbolag skall ha ett aktie-
kapital som med hinsyn till verk-
samhetens omfattning Ar tillrickligt
stort. Regeringen eller, efter rege-

ringens bemyndigande, Finans-
inspektionen skall meddela ndrmare
foreskrifter om  aktiekapitalets
storlek.

Utlindska fondforetag

7a$

Ert utlindske fondforetag far efter
tillstand av  Finansinspektionen
driva fondverksamhet hdr i landet,
Sfran avdelningskontor med sjdlv-
standig  forvaltning (filial) eller
utan att inrdna filial.

Tillstand far limnas bara om

1. foretager i sirt hemland driver
likartad fondverksamhet och ddr
star under tillsvn av en myndighet
eller annat behorigt organ,

2. foretaget vidtar nédvindiga
atgdrder for att hir i landet kunna

- gora uthetalningar till andels-
dgarna,

- ldsa in andelar och
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Nuvarande Ivdelse

Foreslagen Ivdelse

- ldmna den information som
Sfondforetaget enligt  reglerna i
hemlander ar skyldigt art tillhanda-
hdlla, samt

3. den planerade verksamheten
hdr i landet kan antas komma att
uppfylla kraven pa en sund fond-
verksarmbhe.

7b 8§

Ert fondforetag som har sitt sdte i
ett annat land inom EES far driva
verksamher hdr i landet utan till-
stand enligt 7 a §, om foretaget

1. isitt hemland har tillstdnd art
driva fondverksamher och

2. vidtar nodvandiga drgarder
Jor att hdr i landet kunna

- gora wtbetalningar till andels-
dgarna,

- lésa in andelar och

- lamna den information som
Sforetager enligt reglerna i hemlan-
der dr skyldige art rillhandahdlla.

Ent foretag som vill driva verk-
samhet med stod av forsta stvcket
skall anmdla derta till Finans-
inspektionen.  Verksamheten  far
pdbdrjas rva manader efter det att
anmdlan gjorts, om inte inspek-
tionen i ett beslut dessforinnan har
Sforbjudit detta dirfor att forutsatt-
ningarna enligt forsta stycket inte
ar uppfyllda.

7c¢§

For wlindska fondforetags filial-
verksamher i Sverige galler bestdm-
melserna i denna lag i tillampliga
delar och i ovrigt lagen (1992:160)
om utldndska filialer m.m.

Regeringen eller, efter rege-
ringens beniyndigande, Finans-
inspektionen far foreskriva att
information som utlindska fond-
foretag lamnar hdr i landet skall
vara pa svenska sprakes samr med-
dela ndrmare fireskrifter om de
argiirder som skall vidias enligt
7a§ andra stvcket 2 och 7b §
Sforsta stycket 2.
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Nuvarande lvdelse

Foreslagen Ilvdelse

10a§

En vdrdepappersfond far inte om-
bildas till ndgon annan form av
kollekriv kapitalbildning.

13 §

Fondbolaget far inte i fondverk-
samheten

1. ha hand om egendom som
ingar 1 fonden,

2. ta upp eller bevilja ldn, eller

3. g& 1 borgen:

Fondbolaget far inte i fondverk-
samheten

1. ha hand om egendom som
ingar 1 fonden,

2. ta upp eller bevilja penning-
lan,

3. ga 1 borgen, eller

4. silja fondpapper som fonden
inte forfogar over.

Fondbolaget far trots bestimmelserna i fOrsta stycket ta kortfristiga lan
till ett belopp motsvarande hdgst 10 procent av fondens virde.

18

Medel som ingar i en virdepap-
perstond fiar, med de begrins-
ningar som féljer av 19-24 §8§,
placeras 1 fondpapper och andra
finansiella instrument som ér eller
mom ett ir frin emissionen avses
bli

1. inregistrerade vid en fond-
bors, eller

2. téremal for regelbunden han-
del vid nagon annan reglerad
marknad som dr 6ppen f6r allmén-
heten, under forutsdatning arr fond-
barsen eller marknaden dr godkénd
av regeringen eller, cfter rege-
ringens bemvndigande, bankinspek-
tionen, eller finns angiven i fond-
bestimmelserna.

13a§

Ent fondbolag som avser att i ett
annat land inom EES bjuda ut
andelar i en vdrdepappersfond som
bolager forvaltar skall underrdtta
Finansinspektionen om detta.

$
Medel som ingar i en virdepap-
persfond far, med de begrins-
ningar som f6ljer av 19-24 §§,
placeras i fondpapper och andra
tinansiella instrument som ir eller
Inom ett ar fran emissionen avses
bli

1. noterade vid en svensk eller
utlindsk bors,

2. noterade vid en auktoriserad
marknadsplats, eller

3. toremal for regelbunden han-
del vid nagon annan reglerad
marknad som dr Oppen for allmén-
heten. :
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Nuvarande Ivdelse

Foreslagen lydelse

En forutsattning for placeringar
enligt forsta stycket dr att borsen,
marknadsplatsen eller marknaden
finns angiven i fondbestdmmelserna
eller har godkints av regeringen
eller, efter regeringens bemyn-
digande, Finansinspektionen for
sadana placeringar.

[ en vdrdepappersfond far det inga andra fondpapper och finansiella
instrument &n de som anges i fOrsta stycket, dock hogst till 10 procent

av fondens virde.

Om registrering eller regelbun-
den handel enligt forsta stycket inte
skett inom ett dr frin emissionen
och de férvarvade instrumenten
inte ryms inom tioprocentsgrinsen
enligt andra stycket, skall de av-
yttras s snart det limpligen kan
ske. Skilig hinsyn skall dirvid tas
till fondandelsigarnas intressen.

Om notering cller regelbunden
handel enligt fOrsta stycket inte
skett inom ett 4r fran emissionen
och de forvirvade instrumenten
inte ryms inom tioprocentsgrinsen
enligt tredje stycket, skall de av-
yttras sd snart det limpligen kan
ske. Skilig hinsyn skall dérvid tas
till fondandelsdgarnas intressen.

En virdepappersfond fir ha de likvida medel som behévs for verksam-

heten.

19 §

[ en virdepappersfond fir, med de begrinsningar som foljer av 23 §,
inga fondpapper och andra finansiella instrument med samme emittent till

hogst

1. 5 procent av fondens virde, eller
2. 10 procent av fondens virde, om det sammanlagda innehavet av
sadana tillgdngar uppgdr till hogst 40 procent av fondens virde, eller

3. 25 procent av fondens virde,
om de bestar av obligationer eller
andra skuldférbindelser utfirdade
av ett kreditinstitut, under forut-
sittning att det sammanlagda vir-
det av dessa tillgAngar uppgar till
hégst 80 procent av fondens viirde,
eller

4. 35 procent av fondens virde,
om de ir uttirdade eller garan-
terade av en stat, en kommun eller
en statlig eller kommunal myndig-
het eller av nagot allmiint intemna-
tionellt organ som har godkdnts av
regeringen eller, efter regeringens
bermvndigande, bankinspektionen.

3. 25 procent av fondens virde,
om de bestar av obligationer ut-
firdade av ett kreditinstitut som
har sdte i ett land inom EES och
som enligt lag dr underkastar sér-
skild offentlig tillsyn avsedd att
skydda innehavare av institutets
obligationer, under forutsittning att
det sammanlagda virdet av dessa
tillgangar uppgar till hogst 80
procent av fondens virde, eller

4. 35 procent av fondens virde,
om de #r utfirdade eller garan-
terade av en stat, en kommun eller
en statlig eller kommunal myndig-
het i ett land inom EES eller av
nigot allmant internationellt organ
i vilket ett eller flera ldnder inom
EES dr medlemmar.
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Nuvarande Ivdelse

Foreslagen Ivdelse

Om en virdepappersfond efter forvirvet kommer att Gverskrida ndgon
av grinserna i denna paragraf skall fondpapper och andra finansieila
instrument avyttras i motsvarande man sa snart det lampligen kan ske,
varvid skilig hinsyn skall tas till andelségarnas intressen.

20

Begrinsningarna 1 19 § giller inte
for virdepappersfonder som har
fatt sirskilt tillstind att inneha
obligationer och andra skuldfor-
bindelser utfirdade eller garan-
terade av en stat, en kommun
eller en statlig eller kommunal
myndighet eller av nagot allmant
internationellt organ som har god-
kints av  regeringen eller, cfter
regeringens bemvndigande, bank-
inspektionen under torutsittning att
de  hirrdér frin minst sex olika
emissioner och att inte nagot av
torviirven Overstiger 30 procent av
fondens viirde.

Sirskilt tillstind enligt fOrsta
stycket limnas av bankinspektionen
1 samband med att inspektionen
sodkinner fondbestimmelserna.

2”2

I en viirdepapperstond tar upp till
5 procent av fondens virde inga
andelar 1 andra fonder. Om fonder-
na har samma forvaltare eller
direkt eller indirekt har samma
ledning eller dgare som den egna
Jonden, far forvalaren inte 1a ut
ndgon avgifi for forvéry, forvals-
ning eller inlosen av andelarna.

§

Begriansningarna 1 19 § giller inte
fér virdepappersfonder som har
fatt sirskilt tillstand att inneha
obligationer och andra skuldfor-
bindelser utfirdade eller garan-
terade av en stat, en kommun
eller en statlig eller kommunal
myndighet i ert land inom EES
eller av nagot allmint interna-
tionellt organ i vilket ett eller flera
linder inom EES dr medlemmar
under fOrutsittning att de harrér
tran minst sex olika emissioner och
att inte nagot av fOrviarven Gver-
stiger 30 procent av fondens vérde.

Sarskilt tillstand enligt {Grsta
stycket limnas av Finansinspek-
tionen 1 samband med att inspek-
tionen godkédnner fondbestimmel-
serna.

§

[ en virdepapperstond far upp till
5 procent av fondens virde inga
andelar 1 andra fonder. Om en
sadan fond forvaltas av samma
Sfondbolag som den egna fonden
cller av en forvaliare som direkt
eller indirckt har samma ledning
eller dgare som der egna fond-
bolager, far andelarna innehas
bara efter tillstind av Finansin-
spektionen.  Sdadant tillstand  far
limnas endast om den andra
Sfonden, i enlighet med sina fond-
bestammelser, dr inrikrad pa place-
ringar inom et visst geografiskt
omrade eller en viss ekonomisk
sektor,

Om fonderna har sadan ankmvt-
ning tll varandra som anges i
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Nuvarande lvdelse

Foreslagen lydelse

forsta stycket, far forvaltaren inte

ta ut nagon avgift for forvarv,
forvaltning eller inlGsen av an-
delama.

23 §

Tillgangarna enligt 19 § far inte Gverstiga
. for aktier, 5 procent av rostviardet fOr samtliga av emittenten

uttdrdade aktier,

2. fdr obligationer och andra
skuldférbindelser, 10 procent av
emittentens utestiende lan om de
mte dr uttirdade eller garanterade
av en stat, en kommun eller en
statlig eller kommunal myndighet
eller av nagot allmint interna-
tionellt organ som har godkdnts av
regeringen eller, efier regeringens
bemyndigande, bankinspektionen.

Om ett fondbolag torvaltar tler
virdepappersfonder  giller  be-
stimmelserna 1 fOrsta stycket om
rostvirdesbegrinsning det samman-
lagda aktieinnehavet i fondemna.

2. fér obligationer och andra
skuldforbindelser, 10 procent av
emittentens utestdende lan om de
inte dr uttirdade eller garanterade
av en stat, en kommun eller en
statlig eller kommunal myndighet i
ett land inom EES eller av nagot
allmint internationellt organ i vilket
ett eller flera linder inom EES dr
medlemmar,

3. for andelar i andra fonder, 10
procent av andelarna i fonden.

Om ctt fondbolag forvaltar fler
virdepapperstonder  géller  be-
stimmelserna 1 forsta stycket / om
rostvirdesbegrinsning det samman-
lagda aktieinnchavet 1 fonderna.

27 §

Fondbolaget skall for varje fond som bolaget térvaltar limna
I. en irsheriittelse inom fyra manader fran rikenskapsarets utgang,
2. en halvarsredogérelse for rikenskapsirets tOrsta sex manader inom

tvd manader fran halvarets utgang.
Arsberittelser och halvérsredo-
gérelser skall innehalla den 1n-
formation som behdvs t6r att man
skall kunna bedéma varje virde-
papperstonds utveckling och still-
ning. De skall tillstillas
samtliga andelsdgare och finnas att
tillgd hos fondbolaget och torva-
ringsinstitutet.

Arsberittelser och halvarsredo-
gorelser skall innehalla den infor-
mation som behdvs fOr att man
skall kunna bedéma varje virde-
papperstonds utveckling och still-
ning. Handlingarna skall tillstillas
de andelsidgare som inte avsagt sig
detta och finnas att tillga hos fond-
bolaget och f&rvaringsinstitutet.
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Nuvarande lvdelse

Foreslagen Ivdelse

30 §

Andelarmna i en virdepapperstond
skall vara lika stora och medféra
lika ritt till den egendom som
ingar 1 fonden.

Andelarna 1 en virdepapperstond
skall vara lika stora och medfdra
lika ritt till den egendom som
ingar i fonden. En fondandel far
inte utfdrdas innan betalning for
andelen har tillforts fonden.

Viirdet av en fondandel 4r fondens virde delat med antalet fondandelar.
Fondens virde beriknas enligt de grunder som bestimts i fondbestimmel-
serna. Den egendom som ingér i fonden skall virderas med ledning av

giillande marknadsvirde.

Fondbolaget skall fortlépande och minst en gany 1 veckan beridkna och
pa lampligt sitt offentliggdra fondandelsviirdet.

39 §

Fondbolagen och fGrvaringsinsti-
tuten stir under bankinspektionens
tillsyn. Dessa skall limna inspek-
tionen de upplysningar om sin
verksamhet och dirmed samman-
hingande omstdndigheter som
inspektionen begir.

Fondbolagen skall med irliga

avgifter  bekosta  inspektionens
verksamhet  enligt de niirmare

foreskrifter som regeringen med-
delar.

Fondbolagen och f3rvaringsinsti-
tuten star under Finansinspek-
tionens tillsyn. Dessa skall limna
inspektionen de upplysningar om
sin verksamhet och didrmed sam-
manhingande omstandigheter som
inspektionen begar.

Fondbolagen och de utlindska
Jondforetag som avses i 7 a och
7 b §§ skall med arliga avgifter
bekosta inspektionens verksamhet
enligt de ndrmare foreskritter som
regeringen meddelar.

43 a §

Finansinspektionen skall omedel-
bart underrdra behoriga myndig-
heter i de andra linder inom EES
dir ett fondbolag bjuder ur andelar
i en virdepappersfond som bolaget
Jorvalrar, ndr

1. daredrd enligt 43§ har vid-
tagits mot holager,

2. uppskov med inlosen av fond-
andelar enligt 32 § forsta stvcker
har anmdlrs Hll inspektionen.

44§

Om nidgon utdvar sidan verksam-
het som omfattas av denna lag utan

Om niagon utovar sidan verksam-
het som omfattas av denna lag utan
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Nuvarande lvdelse

att ha tillstand till det, skall bank-
inspektionen fOreldgga honom att
upphéra med verksamheten.

Foreslagen lydelse

att ha tillstand till det eller utan art
ha foljt det i 7b§ foreskrivna
anmdlningsforfarandet,  skall
Finansinspektionen  forelagga
honom att upphdra med verksam-
heten.

Ar det osikert om lagen ir tillimplig pi en viss verksamhet, far
inspektionen foreligga den som bedriver verksamheten att limna de
upplysningar som behdvs for att bedéma om lagen ir tillimplig.

Ett forelidggande enligt denna paragraf far riktas sivil mot ett utlandskt
foretag som mot den som hiér i landet dr verksam for ett sidant foretags

rakning.

Sirskilda bestimmelser om in-
gripanden mot utlindska fondfore-
tag

44 a §

Om et utlindskr fondforetag som
driver fondverksamhet i Sverige
med stéd av tillstand enligt 7 a §
overtrider denna lag eller pd
annat sdtt visar sig oldmpligt att
utova fondverksamhet, far Finans-
inspektionen dterkalla tillstdndet
eller, om det dr tillrdckligt, med-
dela varning.

Inspektionen far bestdmma att ett
beslur om dterkallelse skall gdilla
omedelbart.

Inspektionen skall underrdrta
tillsynsmyndigheten i foretagets
hemland om digdrder som har
vidiagits med stod av denna para-

graf.

44 b §

Om enr utlindsks fondforetag som
driver fondverksamhet i Sverige
efter anmdilan enligt 7 b § over-
trider denna lag eller pd annat
sdtt visar sig oldmpligt art utova
sadan verksamhet, far Finans-
inspektionen foreldgga foretager att
gora rduelse. Om rdttelse inte
sker, far inspektionen forbjuda
Joreraget ant gora nyva draganden
har i lander.

Prop. 1992/93:90

16



Nuvarande lvdelse

Féreslagen lydelse

Inspektionen far bestdmma att et
beslur om forbud art géra nya
artaganden skall gdlla omedelbart.

Inspektionen  skall underrdtta
behorig  myndighet i foretagets
hemland om digdrder som har vid-
tagits med stod av denna paragraf.

45 §

Ent foreldgeande enligt 44 § far
forenas med vite,

Ert beslut om aterkallelse enligt
43 § far férenas med forbud vid
vite att fortsitta verksamheten.

Fireliggande enligt 44 § och
Sorbud enligt 44 b § fir forenas
med vite.

Beslut om aterkallelse enligt 43
och 44 a §§ far forenas med for-
bud vid vite att fortsitta verksam-
heten.

46 §

Bankinspektionens  beslut  enligt
41 § och 44 § andra stycket far
inte Gverklagas.

Andra beslut | sirskilda fall som
bankinspektionen meddelar enligt
denna lag far verklagas hos kam-
marritten.

Finansinspektionens beslut enligt
41 § och 44 § andra stycket ftar
inte Gverklagas.

Andra beslut i sirskilda fall som
Finansinspektionen meddelar enligt
denna lag far dverklagas hos kam-
marrétten.

Har Finansinspektionen i et
drende om tillstand enlige 11 § inte
fanar beslur inom sex mdnader
¢fter det ant ansékan gavs in, far
sokanden begdra forklaring av
kammarrdten att drendet onodigt
uppehdlls. Har inspektionen inte
meddelat beslut inom sex manader
efter det arr en sddan forklaring
lamnats, skall det anses som att
ansokan har avslagits.

Denna lag tridder i kraft, 1 friga om 13, 18 och 27 §§, den | januari
1993 och 1 Gvrigt den dag regeringen bestimmer.

2 Riksdagen 1992/93. 1 saml. Nr 90
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3 Forslag till

Lag om dndring 1 lagen (1990:1115) om ikrafttridande av
fagen (1990:1114) om virdepapperstonder

Hiirigenom foreskrivs att 5 § lagen (1990:1115) om ikrafttridande av
lagen (1990:1114) om virdepapperstonder skall ha f6ljande lydelse.

Nuvarande Ivdelse

5

De tondbolag som har utfiirdat
tondandelsbevis enligt aktietonds-
lagen (1974:931) skall senast den
31 december 7992 ha registrerat
samtliga innehavare av  andels-
bevis i viirdepappersfonden. Intill
dess skall bestammelserna 1 33 §
aktiefondslagen tillimpas pa ute-
I6pande  andelsbevis.

Fareslagen Ivdelse

§

De fondbolag som har utfiirdat
tondandelsbevis enligt aktietonds-
lagen (1974:931) skall senast den
31 december 1993 ha registrerat
samthga innchavare av andelsbevis
1 viirdepapperstonden. Intill dess
skall bestimmelserna 1 33 § aktie-
tondslagen tillimpas pa uteldpande
andelsbevis.

Den som fOreter andelsbevis fOr registrering efter den i forsta stycket
angivna tiden skall fOr att bli registrerad som andelsigare géra troligt att
han varken kiinde till eller borde ha kiint till att registrering skulle ha

skett dessforinnan.

En tvist mellan tondbolag och innchavare av andelsbevis om registre-
ring enligt andra stvcket skall handliggas enligt lagen (1929:145) om
skiljemiin. Fondbolaget skall bekosta skiljemannatSriarandet, om inte
innehavarens talan ar uppenbart ogrundad.

Denna lag trider 1 kratt den 30 december 1992,
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4 Forslag till

Lag om dndring i insiderlagen (1990:1342)

Hirigenom fGreskrivs att 14 och 15 §§ insiderlagen (1990:1342) skall

ha féljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lvdelse

14 §

Ett aktiemarknadsbolag skall utan
dréjsmal anmila till véirdepappers-
centralen vilka personer som har
insynsstallning enligt 8 § fOrsta
stycket 1-4 och 6. Aktiemarknads-
bolaget skall genast  skriftligen
underriitta personer med insyns-
stdllning enligt 8 § fGrsta stycket 3
eller 6 om anmilan.

Ett aktiemarknadsbolag skall utan
drojsmal anmila till Finansinspek-
tionen vilka personer som har
insynsstillning enligt 8 § fOrsta
stycket 1-4 och 6. Aktiemarknads-
bolaget skall genast skriftligen
underriitta personer med insyns-
stdllning enligt 8 § fGrsta stycket 3
eller 6 om anmalan.

15 §

Ett aktiemarknadsbolags moder-
toretag skall utan dréjsmal anmila
tll  virdepapperscentralen  vilka
personer i moderfGretaget som har
insynsstillning enligt 8 § fOrsta
stvcket 1, 2 och 4-6. Moderfore-
taget skall genast skriftligen under-
ritta personer med insynsstillning
enligt 8 § torsta stycket 6 om an-
milan.

Ett aktiemarknadsbolags moder-
foretag skall utan dréjsmal anmala
till Finansinspektionen vilka perso-
ner i moderforetaget som har in-
synsstillning enligt 8 § fGrsta
stycket 1, 2 och 4-6. Moderfére-
taget skall genast skriftligen under-
ratta personer med insynsstillning
enligt 8 § forsta stycket 6 om an-
mélan.

Denna lag trider 1 kraft den 1 januari 1993,
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S Forslag till

Lag om andring 1 lagen (1992:543) om bors- och
clearingverksamhet

Hérigenom foreskrivs i friga om lagen (1992:543) om bors- och
clearingverksamhet

dels att 1 kap. 4 § samt 5 kap. 1 och 5 §§ skall ha féljande lydelse,

dels att det i lagen skall foras in tre nya paragrafer, 4 kap. 7 § samt 5
Kap. 5 a och 5 b §§, och nidrmast tére 4 kap. 7 § en ny rubrik av
toljande lvdelse.

Nuvarande lydelse Fireslagen lvdelse

1 kap.
48
[ denna lag betvder

1. bars: tdretag som har fitt auktorisation enligt 2 kap. att driva
verksamhet som syftar till att dstadkomma regelbunden handel med finan-
siella instrument mellan till verksamheten anslutna medlemmar,

2. borsmedlem: den som av en bors har fatt tillatelse att delta i handeln
vid birsen,

3. auktoriserad marknadsplars: toretag som har fatt auktorisation enligt
7 kap. att driva verksamhet som syftar till att astadkomma regeibunden
handel med finansiella instrument,

4. clearingverksamher: verksamhet som bestar 1 att vrkesmissigt i
options- eller terminsavtal tridda in som part eller pa annat siitt garantern
att avtalet fullpdrs,

5. clearingorganisation: toretag som har tatt tillstind enligt 8 kap. att
driva clearingverksamhet,

6. clearingmedlem: den som av en clearingorganisation har tatt all-
dtelse att delta i clearingen hos organisationen,

7. oprion: en ritt att till ett bestiimt pris 1 framtiden fa kopa eller silja
tillgdngar eller en ritt att vid en framtida tidpunkt fa ett belopp som
riknas ut pd grundval av dindringar i ett kursindex eller liknande,

8. rermin: ett avtal om KkGp av tillgdngar som mot ett | avtalet bestimt
pris skall levererus vid en framtida tidpunkt eller ett avtal om att betal-
ning mellan parterna 1 framtiden skall ske pd grundval av dndringar 1 ett
Kursindex eller liknande,

9. finansiellt instrument och 9. finansiellt  instrument  och
SJondpapper: vad som anges i 1 fondpapper: vad som anges 1 |
kap. | § lagen (1991:980) om kap. 1 § lagen (1991:980) om
handel med finansietla instrument.  handel med finansiella instrument,

10. EES: Europeiska ekonomiska
samarbersomrader.
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Nuvarande Ivdelse Foreslagen Ivdelse

4 kap.
Internationellt samarbete
7§

En bors skall limna de upplys-
ningar och underrdttelser till behe-
riga nndigheter i andra linder
inom EES som dessa behdver for
art kunna fullgéra sina uppgifter
enligr avtalet om EES samt i ovrigt
ha ent sadant néra samarbete med
dessa myndigheter som foranleds
av avtalet,

S kap.
1§

Inregistrering av fondpapper vid en birs sker efter ansékan av den som
har gett ut fondpapperen.

Inregistrering far ske endast om det med hiinsyn till marknadstor-
hallandena f6r de fondpapper som avses och omstindigheterna 1 Ovrigt
toreligger fOrutsittningar tor en dndamalsenlig borshandel med fondpap-
peren.

Om skyldighet fGreligger enligt
5 § att offentlivgora birsprospekt,
far fondpapperen inte inregistreras
torrin prospektet har godkants av
borsen och offentliggjorts av ut-

Om skyldighet toreligger enligt
5 § att upprdrta borsprospekt, far
fondpapperen inte  inregistreras
torrin prospektet enligt vad som
sgs i 5 a och 5 b §§ har godkints

givaren. eller gpodtagits av  bodrsen och
offentliggjorts av utgivaren.
Regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, Finansinspektionen

skall meddela narmare foreskrifter om villkoren tor inregistrering.

58

Till en ansOkan om inregistrering skall utgivaren av fondpapperen foga
en sirskild redogdrelse for sina forhallanden (bbrsprospekt). Prospektet
skall innehalla de upplysningar som behovs f6r att en investerare skall
kunna géra en vilgrundad bedémning av utgivarens verksamhet och
ekonomiska stillning samt av de riittigheter som ar fGrenade med fond-
papperen.

Skyldighet att uppriitta hors- Skyldighet att uppritta bé')_rs-

prospekt foreligger inte om in-
registreringen avser fondpapper

prospekt foreligger inte om in-
registreringen avser fondpapper
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Nuvarande Ivdelse

som ir utgivna av staten eller ir
andelar 1 en vérdepapperstond.
Regeringen eller, efter regeringens
bemyndigande, Finansinspektionen
tar meddela fOreskrifter om undan-
tag fran skyldigheten att uppritta
bérsprospekt 1 fall da behovet av
information har tillgodosetts pi
nagot annat sitt.

Nar birsen har godkdnt pros-
pektet, skall prospekier offentlig-
goras av utgivaren,

Foreslagen lvdelse

som &r utgivna av en stat inom
EES eller ar andelar i en virde-
papperstond eller i ett utldndskt
Jondforetag med sdte i et land
inom EES. Regeringen eller, efter
regeringens bemyndigande, Finans-
inspektionen far meddela fore-
skrifter om undantag fran skyldig-
heten att upprétta borsprospekt 1
fall da behovet av information har
tillgodosetts pa nagot annat sitt.

Sa§

Etr barsprospekr skall godkdnnas
av borsen.

Om der samtidigr foreligger en
ansdkan om inregistrering av sam-
ma fondpapper i et eller flera
andra ldnder inom EES, skall
borsen dock inte prova fragan om
godkdnnande om

1. wgivaren har sitt sdite i et
land inom EES och ansokan om
inregistrering  har gjorts i det
landet, eller

2. utgivaren i annat fall har
ansokt om godkdnnande av pros-
pektet i ett av de andra linderna.

5b§

Om et borsprospekt hogst tre
mdnader fore ansckan om in-
registrering har godkénts av beho-
rig myndighet i ett annat land inom
EES, skall prospektet utan ny
provning gedtas som borsprospekt
hdr i landet. Detsamma gdller et
prospekt for emission av fondpap-
per som har upprdttats i enlighet
med reglerna om bérsprospekt och
som inom samma tid har godkédnts
av  Finansinspektionen eller av
behorig myndighet i ert annar land
inom EES.

Borsen far trots bestimmelserna
i farsta stycker krdva art et
utldndskt prospekt skall oversdttas
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Nuvarande lvdelse Fireslagen lvdelse

till svenska spriket och kompletre-
ras med uppgifter som  sdrskilt
galler forhallandena har i lander.

Nar borsen har godkdint eller
godtagit prospelkaet skall der offent-
liggdras av utgivaren.

Denna lag trider 1 kraft den dag regeringen bestimmer.
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6 Forslag till

Lag om @ndring i lagen (1992:557) om andring 1 insiderlagen

(1990:1342)

Hirigenom féreskrivs

dels att lagen (1992:000) om dndring i lagen (1992:557) om éndring i
insiderlagen (1990:1342)" inte skall trada i kraft,

dels att 2, 9, 16 och 18 §§ insiderlagen (1990:1342) i paragraternas
lydelse enligt lagen (1992:557) om dndring i nimnda lag skall ha toljande

lydelse,

dels att skratttrddandebestimmelsen till lagen (1992:557) om éndring
1 insiderlagen (1990:1342) skall ha tSljande lydelse.

Nuvarande vdelse*

2

I denna lag fOrstds med

1. handel pa virdepappersmark-
naden: handel pa bors eller annan
organiserad marknadsplats  eller
genom vdrdepappersinstitut,

Foreslagen Ivdelse

§

1. handel pa virdepappersmark-
naden: handel pa bors eller annan
organiserad marknadsplats eller
genom ndgon som driver virde-

pappersrorelse med stod av 1 kap.
3 eller 3 a § lagen (1991:981) om
vérdepappersrorelse,

2. fondpapper: aktie och obligation samt sidana andra deligarritter
eller fordringsritter som 4r utgivna tor allmin omsittning, andel i
virdepappersfond och aktiedgares ritt gentemot den som tr hans rikning
forvarar aktiebrev i ett utlindskt bolag (depabevis),

3. akriemarknadsbolag: svenskt aktiebolag som utgivit aktier vilka ar
noterade vid en bors eller auktoriserad marknadsplats,

4. virdepapperscentralen: Viirde-
papperscentralen VPC Aktiebolag.

Vad som féreskrivs om aktie skall ocksa tillimpas pA emissionsbevis,
interimshevis, optionsbevis, konvertibelt skuldebrev, skuldebrev forenat
med optionsritt till nyteckning, vinstandelsbevis, aktieoption och
aktietermin. Utfdrdande av kpoption skall likstillas med fGrsdljning av
de aktier optionen avser medan uttirdande av siiljoption skall likstillas
med kép av aktierna.

Med fondpapper jimstills i denna lag riinteoption, rintetermin,
indexoption och indextermin.

Om fondpapper dgs av tvd eller flera med samiganderitt, skall en
delidgare vid tillimpningen av denna lag anses vara dgare till s3 minga
av fondpapperen som svarar mot hans lott 1 det samtillda innehavet.

Ui prop. 1992/93:89.
“Lydelse enligt 1992:557.
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Nuvarande Ivdelse

Foreslagen Ivdelse

9§

Den som har insynsstillning 1 ett
aktiemarknadsbolag skall skrift-
ligen anmila innehav av aktier i
bolaget och 4ndring i innehavet till
virdepapperscentralen.

Den som har insynsstillning 1 ett
aktiemarknadsbolag skall skrift-
ligen anmila innehav av aktier i
bolaget och dndring 1 innehavet till
Finansinspektionen.

Finansinspektionen kan medge befrielse frin anmilningsskyldigheten
om motsvarande uppgifter kan erhillas pa annat satt.

Anmilningsskyldigheten giller dock inte

1. innan den som avses i 8 § fOrsta stycket 3 eller 6 tagit emot

underrittelse enligt 14 eller 15 §,

2. om innchavet inte uppgar till 200 aktier eller, om innehavet avser
virdepapper som enligt 2 § andra stycket likstills med aktier, understiger
ett marknadsvirde motsvarande 50 000 kronor,

3. om dndring i innehavet efter den senast gjorda anmilningen inte
uppgar till 200 aktier eller, om édndringen avser virdepapper som enligt
2 § andra stycket likstills med aktier, understiger ett marknadsvirde

motsvarande 50 000 kronor,

4. om 6kning 1 innehavet foranletts av fondemission eller av att akties
nominella belopp sinkts genom att aktien delats upp,
5. interimsbevis som erhillits i utbyte mot annat virdepapper som

avses 1 2 § andra stycket.

Av 10 § framgar att anmélningsskyldigheten omfattar dven vissa

nirstiendes aktieinnehav.

16 §

Viirdepapperscentralen skall fora
register (insiderregister) Over an-
milningar som gjorts enligt 9, 14
och 15 §§ eller, i fall som avses i
9 § andra stycket, Gver diremot
svarande uppgifter fran register
som fors med stdd av aktiekonto-
lagen (1989:827),

Finansinspektionen skall fora eller
lara fora register (insiderregister)
Over anmilningar som gjorts enligt
9, 14 och 15 §§ eller, i fall som
avses 1 9 § andra stycket, Over
ddremot svarande uppgifter fran
register som férs med stéd av
aktiekontolagen (1989:827).

Uppgifter som inte lingre omfattas av anmélningsskyldighet far avioras
ur registret. Uppgifterna skall dock bevaras i minst 10 ar efter det att de

avtorts.

Registret skall f6ras med hjilp av automatisk databehandling. Finans-
inspektionen dr registeransvarig enligt datalagen (1973:289) tor registret.
Inspektionen skall pa ldmpligt siitt underritta de registrerade om registret.

Registret skall vara otfentligt.

18 §

Om det finns anledning anta att en
bestimmelse 1 4 § Gvertritts, har

Om det finns anledning anta att en
bestimmelse 1 4 § Overtritts, har
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Nuvarande Ivdelse Foreslagen lvdelse

bankinspektionen vcitt att ta de Finansinspektionen ritt att fa de
uppgifter som den behdver tor sin  uppgitter som den behdver for sin
utredning fran utredning frin

1. den som det finns anledning att anta har gjort Gvertridelsen,

2. ett aktiebolag eller en juridisk person i Gvrigt vars fondpapper

Overtridelsen giller,

3. den juridiska person som ldmnat det oftentliga erbjudandet om

aktiefOrvarv,

4. moderfOretaget till de aktiebolag eller den juridiska person som

avses 1 2 eller 3,

5. myndighet,

6. vdrdepappersinstitut, 6. ndgon som driver virdepap-
persrirelse med stoéd av 1 kap. 3
eller 3 a § lagen (1991:981) om
virdepappersrorelse.

Denna lag trider 1 kraft, savitt avser 2 § fOrsta stycket 1 och 18 §, den
dag regeringen bestimmer och 1 dvrigt den 1 januari 1993.
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7 Forslag till

Lag om &ndring i lagen (1992:558) om &ndring i lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument

Harigenom foreskrivs att 1 kap. 1 §, 2 kap. 1, 2 och 4 §§ samt 4 kap.
1 och 5 §§ lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument® i
paragrafernas lydelse enligt lagen (1992:558) om éndring 1 nimnda lag
skall ha foljande lydelse.

Nuvarande Ivdelse Foreslagen Ivdelse
1 kap.
1§

I denna lag betyder

Sfinansiellt instrument: fondpapper och annan rittighet eller férpliktelse
avsedd for handel pa virdepappersmarknaden,

Sfondpapper: aktie och obligation samt sadana andra deldgarritter eller
fordringsritter som dr utgivna tor allmin omsittning, andel i virdepap-
persfond och aktiedgares ritt gentemot den som f6r hans rikning
fOrvarar aktiebrev 1 ett utlindskt bolag (depabevis),

EES: Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet.

2 kap.
L§

Vid emissioner som avses i 2 § och erbjudanden som avses 1 3 §, som
iir riktade till en Gppen krets, skall prospekt upprittas om summan av de
belopp som till f6ljd av emissionen eller erbjudandet kan komma att
erldggas uppgir till minst 300 000 kronor. Ett sidant prospekt skall
innehalla de upplysningar som, med hiinsyn till de finansiella instrument
som avses, behOvs tOr en vilgrundad bedémning av emissionen eller
erbjudandet.
Prospekt behdver inte upprittas om

1. emissionen eller erbjudandet L. emissionen eller erbjudandet
grs av staren, gOrs av en stat inom EES,

2. emyssionen eller erbjudandet 2. emissionen eller erbjudandet
avser andelar 1 en viirdepappers- avser andelar 1 en virdepappers-
fond, tond eller i etr utlindskt fondfore-

tag med sdte i ert land inom EES,
3. emissionen eller erbjudandet avser fordringsritter med kortare 16ptid
in ett &r.,

‘Lagen omiryckt 1992:558,
“Lydelse entigt 1992:558.
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Nuvarande Ivdelse

Foreslagen lvdelse

4. ldgsta beloppet som skall erliggas av en enskild investerare ar

300 000 kronor eller mer.

Regeringen eller, efter regeringens bemyndigande, Finansinspektionen
fir meddela foreskrifter om ytterligare undantag fran skyldigheten att

uppratta prospekt.

2

Vid emission av fondpapper som
inte 4r inregistrerade och inte
heller avses att inregistreras vid en
bors, skall utgivaren uppriitta pros-
pekt.

§

Vid emission av fondpapper som
inte dr inregistrerade eller foremal
for ansékan om inregistrering vid
en bors, skall utgivaren uppritta
prospekt.

4%

Prospektet skall ldmnas in till
Finansinspektionen med ansékan
om registrering. Sedan  inspek-
tionen har registrerat prospektet
skall der offentliggéras.

For ansokan om registrering av
prospekt  skall  sokanden  betala
avgift enligt de nérmare fireskrif-
ter som regeringen meddelar.

Prospektet skall limnas in till
Finansinspektionen med ansdkan
om registrering.

Om ansokan giller err prospekt
som avses i 2 § skall der godkdn-
nas av inspektionen innan det
registreras.

Om samma fondpapper emitteras
i ent eller flera andra ldnder inom
EES, vars lagstiftning krdver for-
handsgranskning av prospekt, och
utgivaren déirvid upprdttar prospekt
enligt reglerna om bdorsprospekt,
skall inspektionen dock inte priva
fragan om godkinnande om

1. wtgivaren har sitt sdte i eit av
landerna och fondpapperen emit-
teras dar, eller

2. urgivaren i annat fall har
ansokt om godkdinnande av pros-
pektet i nagor av landerna.

4 kap.
1§

Den som har {Orvirvat eller dver-
latit  aktier 1 ett svenskt eller
utldndskr akriebolag, som har gett
ut aktier vilka ir noterade vid en
hors eller auktoriserad marknads-

Den som har forvirvat eller Gver-
latit aktier i ett svenskt aktiebolag,
som har gett ut aktier vilka ir
inregistrerade vid en bors beldgen
eller verksam i ert land inom EES
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Nuvarande Ivdelse

plats, skall inom sju dagar dérefter
skriftligen anmaila fSrvirvet eller
overlatelsen till bolaget och till den
bors eller auktoriserade marknads-
plats dir aktier 1 bolaget 4r note-
rade om

Foreslagen lvdelse

eller som utan att vara inregistre-
rade ir noterade vid en bors eller
auktoriserad marknadsplats hir 1
landet, skall inom sju dagar dir-
efter skriftligen anmila forvirvet
eller Gverlatelsen till bolaget och
till svensk bors eller auktoriserad
marknadsplats dir aktier i bolaget
ar noterade eller, om aktierna inte
dr noterade hdr 1 lander, 1ill
Finansinspekrionen, om

1. forvirvet medfor att f6rvirvarens andel av rostetalet tor samtliga
aktier 1 bolaget uppnar eller verstiger niagon av grinserna 10, 20, 33

1/3, 50 och 66 2/3 procent,

2

2. Overlatelsen medfor att Gverlatarens andel av réstetalet f6r samtliga

aktier 1 bolaget gir ned under nigon av grinserna 1 1.

S

Borsen  eller den  auktoriserade
marknadsplatsen far besluta att ett
oftentliggérande enligt 4§ inte
behover ske om

§

Borsen, den auktoriserade mark-
nadsplatsen eller, om aktierna inte
dr noterade hdr i landet, Finans-
inspektionen tar besluta att ett
offentliggérande enligt 4 § inte
behdver ske om

1. det strider mot nigot allmiint intresse,

2. det kan allvarligt skada aktiebolaget, savida inte ett underlatande att
oftenthggéra skulle kunna vilseleda allménheten om bolagets stillning,

3. ett virdepappersinstitut  fGrviirvat eller Gverlatit aktierna 1 sin

viirdepappersrorelse.

Birsen  eller  marknadsplarsen
skall omedelbart underrdrra akiie-
bolager om ett beslut om undantag
enligt torsta stycket. Beslutet skall
ocksa omedelbart tullstillas Finans-
inspektionen som har att préva om
offentliggdrande  inda skall ske.
Beslutar ispektionen att uppgifter-
na skall oftentliggdras, skall bérsen
¢ller marknadsplatsen gdra detta
omedelbart.

Akriebolager  skall  omedelbart
underrdrras om ettt beslut om
undantag enligt forsta stycket. Om
beslutet fartars av en bors eller
auktoriserad marknadsplats skall
det ocksa omedelbart tillstillas
Finansinspektionen som har att
prova om oftenthggdérande dndi
skall ske. Beslutar inspektionen att
uppgifterna  skall offentliggéras,
skall borsen eller marknadsplatsen
eoOra detta omedelbart.

1. Denna lag trider 1 kraft den dag regeringen bestimmer.

2. Den som vid lagens ikrafttridande innehar aktier motsvarande minst
10 procent av ristetalet t6r samtliga aktier 1 ett bolag som avses 1 4 kap.
I §, skall senast vid den forsta ordinarie bolagsstimma som halls senare
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dn tre manader efter ikrafttridandet skriftligen anmila sitt innehav till
bolaget och till svensk bodrs eller auktoriserad marknadsplats dér aktier
1 bolaget ir noterade eller, om aktierna inte 4r noterade hiér i landet, till
Finansinspektionen.

Nigon anmilan behdver inte goras om forvirv eller Sverlatelse av

aktier i bolaget tidigare anmilts i enlighet med bestimmelserna i 4 kap.
Inom en manad fran bolagsstimman skall samtliga innehav av aktier 1
bolaget som uppgar till eller Sverstiger 10 procent av rostetalet for
samtliga aktier 1 bolaget offentliggdras 1 enlighet med vad som 1 4 kap.
foreskrivs 1 friga om offentliggbrande av dndring i aktieinnehav.
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8 Forslag till

Lag om andring i lagen (1991:980) om handel med

finansiella instrument

Hirigenom fOreskrivs att det i lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument' skall féras in tva nya paragrafer, 2 kap. 5 och

6 §§, av foljande lydelse.

Nuvarande Ivdelse

Foreslagen lvdelse

2 kap.

5§

Om en emission av utldndska fond-
papper gors bdde hdr i landet och
i err eller flera andra lander inom
EES och etr prospekt som har upp-
rattats enligt reglerna om  bérs-
prospekt har godkdnts av behorig
myndigher | ndgot av dessa linder
inom tre mdanader fore ansékan om
registrering, skall Finansinspek-
tionen godta prospektet utan ny
provning.

Inspekiionen far trots bestimmel-
serna i forsta stvcket kriva atr ett
utldndskr prospekt skall oversdras
till svenska spraket och komplet-
reras med uppgifter som  sirskilt
galler forhallandena hér i lander.

6§

Sedan  Finansinspektionen  har
registrerat  prospekter  skall  det
offentliggoras.

Denna lag trider | kraft den dag regeringen bestimmer.

“Lagen omtryekt 1992:558.
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9 Forslag till

Lag om dndring i lagen (1992:560) om dndring i lagen
(1992:160) om utldndska filialer m.m.

Hiirigenom foreskrivs

dels att lagen (1992:000) om indring i lagen (1992:560) om éndring i
lagen (1992:160) om utlindska filialer m.m.! inte skall trida i kraft,

dels att 3 § lagen (1992:160) om utlindska filialer m.m. i paragrafens
lydelse enligt lagen (1992:560) om dndring i nimnda lag skall ha foljande
lydelse,

dels att ikrafttridandebestimmelsen till lagen (1992:560) om &ndring
t lagen (1992:160) om utléndska filialer m.m. skall ha t6ljande lydelse.

Nuvarande Ivdelse” Foreslagen Ivdelse

3§

Om riitt for vissa utlindska fOretag att driva verksamhet i Sverige finns
sdrskilda bestimmelser, nimligen
1. for bankforetag 1 kap. 4 § 1. for bankforetag 1 kap. 4 och
bankrérelselagen (1987:617), 5 §§ bankrérelselagen (1987:617),
2. t6r virdepapperstoretag 2 kap. 7 § lagen (1991:981) om virdepap-
persrorelse,

3. for finansbolag 5 a § lagen 3. for foretag som driver
(1988:606) om finansbolag, finansieringsverksamher 2 kap. 8-
10 §§ lagen (1992:000) om kredit-

marknadsbolag,

4. for utlindska forsakringstOretag lagen (1950:272) om ritt for ut-
lindska forsikringstOretag att driva forsikringsrérelse 1 Sverige,

5. for birser, auktoriserade 5. for borser, auktoriserade
marknadsplatser och clearingor- marknadsplatser och  clearingor-
ganisationer 2 kap. 7 §, 7 kap. 2 § ganisationer 2 kap. 7 §, 7 kap. 2 §
respektive 8 kap. 3 § lagen respektive 8 kap. 3 § lagen
(1992:543) om bérs- och clearing-  (1992:543) om bérs- och clearing-
verksamhet. verksambhet,

6. for utldndska fondforetag
7 a-c §§ lagen (1990:1114) om
virdepappersfonder.

Denna lag trider 1 kraft. sivitt avser 3 § 1, 3 och 6, den dag rege-
ringen bestimmer och 1 Ovrigt den 1 januart 1993.

Jte prop. 1992/93:89.
“Lydelse enligt 1992:560.
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Finansdepartementet

Utdrag ur protokoll vid regeringssammantride den 29 oktober 1992

Nirvarande: statsministern Bildt, ordfdrande, och statsrdden B. Wester-
berg, Friggebo, Johansson, Laurén, Hornlund, Olsson, Svensson,
af Ugglas, Dinkelspiel, Thurdin, Hellsvik, Wibble, Bjorck, Kdnberg,
Odell, Lundgren, Unckel, P. Westerberg

Foredragande: statsradet Lundgren

Propeosition om dndrad lagstiftning fo6r
viardepappershandel med anledning av EES-avtalet,
m.m.

| Arendet och dess beredning

En promemoria med utkast till lagradsremiss om EES-anpassning av lag-
stiftningen om viirdepappershandel utarbetades inom Finansdepartementet
under sensommaren 1992. Promemorian har remissbehandlats. Till proto-
kollet 1 detta iirende bér fogas en forteckning dver remissinstanserna som
bilaga 1. Remissyttrandena finns tillgiingliga i lagstiftningsirendet (Dnr
4370/92).

Forutom den nu ndmnda promemorians fOrslag tar jag i detta drende
upp vissa andra lagstiftningsfragor.

Fondbolagens Férening hemstillde i en skrivelse som kom in till
Finansdepartementet i juni 1991 om éndringar 1 lagen om virdepappers-
fonder. De begiirda dndringarna avser bl.a. en mildring av kravet for
tondbolag att tillstiilla fondandelsdgamna drsberittelser och halvarsredo-
gorelser. Skrivelsen bdr fogas till detta protokoll som bilaga 2. Skrivel-
sen har remissbehandlats. En sammanstillning av remissyttrandena, savitt
avser den niminda tragan, bor fogas till protokollet som bilaga 3. Fore-
ningens skrivelse behandlas i avsnitt 3.7,

I en skrivelse, som kom in till Finansdepartementet i juni 1992, hem-
stiillde Fondbolagens Forening om ytterligare dndringar i lagen om virde-
papperstonder. [ skrivelsen begirs bl.a. att det 1 lagen klargdrs att fond-
bolag far forvalta sddana fonder som avses 1 3 § nimnda lag, dvs. s.k.
nationella fonder. Aven denna skrivelse har remissbehandlats. Skrivelsen
och en sammanstillning av remissyttrandena bor fogas till protokollet
som bilaga 4 resp. 5. De frigor som aktualiseras 1 denna senare skrivelse
tas upp 1 avsnitt 3.6.

Inom Finansdepartementet firdigstilldes under ar 1991 promemorian
(Ds 1991:7) Nya placeringsregler for allemanstonder, som innchéller
bl.a. torslag om utvidgning av allemanstondernas placeringsmdéjligheter.

3 Riksdugen 1992:93. | saml. Nr 90
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Promemorian har remissbehandlats. Till protokollet 1 detta drende bor
fogas en sammanstillning av remissyttrandena som bilaga 6.

Fragan tas upp 1 avsnitt 6.2. | avsnitt 6 behandlas dven nigra andra
forslag till dndringar 1 lagstiftningen t6r allemanstonder.

I en skrivelse som kom in till Finansdepartementet 1 juni 1992 {6reslog
Finansinspektionen vissa dndringar 1 insiderlagen (1990:1342), bl.a. att
uppgiften att fOra insiderregistret skulle tlyttas Gver fran Virdepappers-
centralen till inspektionen. Skrivelsen bir fogas till protokollet 1 detta
drende som bilaga 7. Skrivelsen har remissbehandlats. Remissyttrandena
finns tillgiingliga 1 lagstiftningsirendet (dnr 3484/92).

Frigan om fdrandet av insiderregistret tas upp 1 avsnitt 7.

Regeringen beslutade den 20 oktober 1992 att inhimta Lagradets
vttrande dver inom Finansdepartementet upprittade fOrslag till

1. lag om dndring 1 lagen (1983:890) om allemanssparande,

2. lag om dndring 1 lagen (1990:1114) om virdepappersfonder,

3. lag om édndring 1 lagen (1990:1115) om ikrafttriidande av lagen
(1990: 1114y om viirdepapperstonder,

4. lag om dndring 1 insiderlagen (1990:1342),

5. lag om dndring 1 lagen (1992:543) om bors- och clearingverksamhet,

6. lag om dndring 1 lagen (1992:557) om éndring 1 insiderlagen
(1990:1342),

7. lag om dindring 1 lagen (1992:558) om idndring 1 lagen (1991:980)
om handel med finansiella istrument.

Lagradet har 1 yttrande den 27 oktober 1993 limnat fdrslagen utan
erinran. Lagradets yttrande bor fogas till protokollet 1 detta drende som
hilaga 8.

Utdver de av Lagradet granskade fOrslagen bor riksdagen féreldggas
ett forslag tull lag om dndring 1 lagen (1992:560) om éndring i lagen
{1992:160) om utlindska filialer m.m. Dessutom bor av torfattnings-
tekniska skill 2 kap. 53 och 6 §§ 1 det lagradsgranskade torslaget till Iag
om indring 1 lagen (1992:558) om édndring i lagen om handel med finan-

sirskilt torslag till lag om dndring 1 lagen om handel med finansiella
instrument.

Vissa redaktionella dndringar har gjorts 1 de remitterade lagfdrslagen.
En dndring har vidare gjorts 1 19 § fOrsta stycket 3 forslaget till lag om
indring 1 lagen om viirdepappersfonder. Dessutom har gjorts fortydligan-
de tilliigg 15 kap. 5 a § forslaget till lag om éndring 1 lagen om bors-
och clearingverksamhet och 1 2 kap. 4 § tOrslaget ull lag om 4ndring 1
lagen (1992:558) om éndring 1 [agen om handel med finansiella instru-
ment. Slutligen har 1 {Grslaget till lag om iindring 1 lagen (1992:557) om
indring 1 insiderlagen gjorts vissa lagtekniska justeringar med anledning
av de dindringar 1 samma lag som har foreslagits 1 prop. 1992/93:89.
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2 EES-avtalet och regler om virdepappershandel

Avtalet mellan Europeiska gemenskapen (EG), gemenskapens medlems-
linder och EFTA-landerna om Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
(EES) undertecknades den 2 maj 1992. Genom avtalet har Sverige och
Ovriga EFTA-linder bl.a. atagit sig att infora regler om etableringsfrihet
och om ritt att tillhandahAlla tjénster, motsvarande vad som enligt For-
draget om uprittande av Europeiska ckonomiska gemenskapen (Rom-
fordraget) giller f6r medlemslinderna i EG. De grundldggande be-
stimmelserna om etableringsfrihet och frihet att tillhandahalla tjinster
finns i artiklarna 31 och 36 i EES-avtalet. Dessa artiklar hinvisar i sin
tur till preciserade regler i siirskilda bilagor till avtalet. Av dessa hinfor
sig bilaga 1X till omradet tor finansiella tjinster, omfattande bl.a. handel
med virdepapper.

Bilaga 1X dr 1 likhet med andra motsvarande bilagor disponerad sa att
ett antal EG-rittsakter (direktiv, férordningar etc.) riknas upp. Referen-
serna till rittsakterna innebir att dessa skall tillimpas inom hela EES-
omradet. | nigra fall har forteckningen kompletterats med sirskilda
regler, enligt vifka ett eller flera EFTA-linder ges rdtt att avvika fran det
for EG giillande regelverket. Det kan vara friga om temporira ldttnader
i tillimpningen eller om utstrickt tid for inférlivande i nationell lag-
stiftning av de relevanta bestimmelserna. [ den méan sidana Overgangs-
regler inte giiller for nagot sdrskilt land, skall varje EFTA-land inforliva
de EG-regler som omfattas av EES-avtalet for tkrafttridande den
I januari 1993, eller den senare tidpunkt da EES-avtalet blir gillande.

[ propositionen om Europeiska ekonomiska samarbetsomradet (prop.
1991/92:170, bil. 6) har limnats en Gversiktlig redogdrelse for de
rittsakter inom vérdepappersmarknadsomradet som ingar i EES-avtalet.
Av propositionen framgar att den svenska lagstiftningen inom detta
omrade redan 1 viisentliga delar dr anpassad till de EG-regler som ingar
i EES-avtalet. Det som 1 huvudsak aterstar att inforliva rér dels systemet
med en enda auktorisation och hemlandstillsyn tor virdepappersfonds-
verksamhet och annan liknande verksamhet, dels 6msesidigt godtagande
av borsprospekt och prospekt vid erbjudanden till allminheten. De lag-
stiftningsatgiirder som roér vardepappersfonderna tas upp i avsnitt 3,
medan de som angar prospekt behandlas 1 avsnitt 4. [ resp. avsnitt tas
dven upp vissa andra dndringar in de nu nimnda som fOranleds av
anpassningen till de EG-regler om vérdepappersfonder och prospekt som
omfattas av EES-avtalet. [ avsmitt 5 behandlas nagra dndringar i reglema
om offentliggbrande av aktieinnehav (tlaggningsreglerna). Dessa ind-
ringar syftar till att fullstdndigt anpassa de svenska reglerna om tlagg-
ningsskyldighet till EES-avtalets regler hirom.
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3 Virdepappersfonder

3.1 Allmédnt om EES-regler om fondfdretag

EES-reglerna tor virdepapperstondsverksamhet aterfinns 1 bilaga IX till
EES-avtalet. Dir hinvisas bl.a. till radets direktiv 85/611/EEG av den
20 december 1985 om samordning av lagar och andra fGrfattningar som
avser téretag for kollektiva investeringar i Gverlatbara virdepapper (fond-
foretag) och radets direktiv 88/220/EEG av den 22 mars 1988 med dnd-
ring, savitt giller placeringsinriktningen f6r vissa fondtoretag, av direktiv
85/611/EEG. Dircktiven bor i svensk dversittning fogas till protokollet
1 detta drende som bilagorna 9 och 10.

Med fondfiretag avses, enligt artikel 11 1985 ars direktiv, toretag

- som har till enda syfte att treta kollektiva investecingar 1 Overlatbara
virdepapper med kapital fran allmiinheten och som tilliimpar principen
om riskspridning, och

- vars andelar pd begiiran av innehavarna aterkops eller inldses med
medel ur féretagets tillgangar.

Frin direktivets tillimpningsomrade undantas

I. fondfSretag vars andelar inte dterkops eller inldses (slutna fonder),

2. fondf6retag som anskaftar kapital utan att marknadsféra sina andelar
till allmiinheten inom gemenskapen,

3. fondforetag vars andelar far siljas endast till allminheten 1 icke-
medlemslinder,

4. sipskilda kategorier av fondforetag som undantagits av hemlandet
diirfor att direktivets placeringsregler och bestimmelser om inlaning inte
dr dndamilsenliga f6c dessa,

5. sidana fondtdretag som bygger pa bolagsrittslig grund (investe-
ringsbolag) och vars tillgangar via dotterbolag iic placerade huvudsakligen
i annat iin Overlitbara virdepapper.

Fondfiretagen kan ha olika riittslig form beroende pa vad som stadgas
i varje enskilt lands nationella lagstiftning. Enligt artikel 1 1 direktivet
kan fondfSretag vara bildade pa kontraktsrittshy grund ("mutual fund"),
enligt trustlagstiftning ("unit trust”) eller pd bolagsrittslig grund
("investment company"). I det fall fonduppbyggnaden baseras pa bolags-
rittslig grund dgs tillgdngarna av bolaget och "andelsigarna” utgdrs da
av aktiedgarna i bolaget. 1 de andra fatlen fgs fondtormdgenheten av
andelsiigama gemensamt. Vid trustkonstruktionen finns ocksa en sirskild
riittshg dgare ("trustee™) med i bilden. De svenska viirdepappersfonderna
dr ndrmast att hiinféra till Kategorien "mutual tund”.

Direktivet  tdreskriver obligatorisk  auktorisation  av  fond{Oretag
(artikel 4). Hirutover innehaller direktivet bl.a. bestimmelser om hur
verksamheten skall vara organiserad (avsnitten [11 och 1V), placerings-
regler (avsnitt V), bestimmelser om information till andelsdgarna (avsnitt
V1), fondforetags allminna torplikter (avsnitt V1), regler 6r fondforetag
som bjuder ut sina andelar 1 andra medlemslinder édn hemlandet (avsnitt
VI och bestimmelser om de myndigheter som svarar t6r auktorisation
och tillsyn (avsnitt [X). '
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EG:s regler for en inre finansiell marknad. vilka omfattas av bilaga 1X
till EES-avtalet, bygger pa tre grundprinciper: en enda auktorisation,
hemlandstillsyn och minimiharmonisering av medlemslidndernas regel-
verk. Dessa principer har genomférts i storst utstrdckning betritfande
verksamhet 1 banker och andra kreditinstitut. Inom virdepappers-
marknadsomradet giller de f6r nirvarande enbart tor virdepappersfonder
och andra typer av fondfGretag. For fondfGretag innebér principen om en
enda auktorisation att en auktorisation som ett fondfGretag fatt i det
medlemsland dir det h6ér hemma skall gidlla i hela EG-omradet. Fond-
foretaget skall med stéd av denna auktorisation obehindrat kunna bjuda
ut och marknadst6ra sina andelar, utan att det dir skall stdllas krav pa
etablering eller sérskilt tillstand. Verksamheten skall, var den 4n bedrivs
inom gemenskapen, i princip std under hemlandstillsyn. En ordning med
en enda auktorisation och hemlandstillsyn torutsitter att varje mediems-
land godtar Gvriga medlemsliinders regler for fondverksamhet och offent-
lig tillsyn som tillrdckliga tor att tillgodose det egna landets ansprak pa
syftande till harmonisering av grundliggande regler for verksamheten.

Genom lagen om virdepapperstonder, som tridde 1 kraft den 1 januari
1991 (prop. 1989/90:153, bet. 1990/91:NU4, rskr. 1990/91:47, SFS
1990:1114), skedde en nira nog fullstindig anpassning av den svenska
lagstiftningen till minimikraven i direktivet om fondforetag. Denna
anpassning innebar, 1 férhallande till da giillande lagstiftning (1974 ars
aktiefondslag), att bestimmelserna om riskspridning och om skyldighet
att ldmna information om fonden till fondandelsigare och blivande sidana
skirptes. I Gvrigt genomfdrdes tlera mindre justeringar i regelverket fGr
att na harmonisering med EG-reglerna.

Ett fOrsta steg 1 riktning mot svenskt deltagande 1 ett gemensamt system
tdr tillsyn av virdepapperstonder baserat pa principerna om hemlands-
auktorisation och hemlandstillsyn togs genom att det i lagen om virde-
pappersfonder inférdes méilighet t6r utlindska fondfSretag, som visent-
ligen upptyller lagens krav, att ta bedriva fondverksamhet i Sverige efter
tillstind av Finansinspektionen.

3.2 Utldndska fondforetag

Mitt forslag: FondfSretag som har auktoriserats 1 ett land inom
EES far, efter anmdlan till Finansinspektionen, bedriva fondverk-
samhet 1 Sverige med eller utan etablering av filial. For fondfére-
tag hemmahorande 1 ett land utantér EES krévs rillstdnd av
Finansinspektion fOr ritten att bedriva samma verksamhet.

Promemorians forslag Sverensstimmer med mitt forslag utom sa till
vida att i promemorian dven fondforetag fran linder utanfor EES foreslas
fa rdtt att bjuda ut och marknadstéra sina andelar hir 1 landet efter
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anmilan till Finansinspektionen och att fondfGretag inom EES foreslas fa
soka tillstand vid filialetablering.

Remissinstanserna: Finansinspektionen har ingen erinran mot att fond-
foretag verksamma inom EES far bjuda ut och marknadsfora sina andelar
1 Sverige efter ett enkelt anmilningsforfarande. Svenska Fondhandlare-
Sforeningen, med vilken Svenska Bankforeningen instimmer, anser att
mojligheten for utlindska fondf6retag att bjuda ut och marknadsféra sina
andelar i Sverige, efter anmalan till Finansinspektionen, bér begrinsas
till fondfSretag med sdte i nagot av de linder som omfattas av EES-
avtalet. Enlig fGreningen garanteras hirigenom ett rimligt matt av lik-
stillda krav pa fondfSretagens kvalitet och pa tillsynen av dem. Liknande
synpunkter framfors dven av Sparbankernas Bank.

Riksgdldskontorer menar att principen om en enda auktorisation bor
tillimpas fullt ut betriffande fondféretag fran linder som &r anslutna till
EES-avtalet och att de sdledes bor fa etablera filial 1 Sverige utan sarskilt
tillstind. Konkurrensverket anser, fran de utgangspunkter som verket har
att beakta, det virdefullt att nigon skillnad inte gérs mellan fondforetag
hemmahérande inom EES och foretag fran andra linder.

EES-avtalet: Genom direktivet om fondforetag infrdes i EG-ritten
regler om frihet f6r sadana tOretag att bjuda ut ("market”) sina andelar
1 andra medlemslander med stdd av auktorisation som meddelats 1 hem-
landet.

Enligt direktivets artikel 4 skall en auktorisation som meddelats i ett
fondforetags hemland gélla i samtliga medlemslidnder. Det stills inte
nigot krav pa att fondfGretag som bjuder ut sina andelar i ett annat
medlemsland 4n hemlandet méste ha nagon form av etablering i vard-
landet.

Av artikel 44 framgar att ett fondforetag som bjuder ut sina andelar 1
ett annat medlemsland maste folja de lagar och andra forfattningar som
giller 1 virdlandet och som faller utanfor direktivets tillimpningsomrade.
Det siigs uttryckligen att fondforetaget fir marknadsféra ("advertise™)
sina andelar i de medlemslander dir dessa bjuds ut. Darvid maste vérd-
landets bestimmelser om marknadsforing foljas.

Fondforetaget maste - i enlighet med de lagar och andra fGrfattningar
som giller i virdlandet - vidta erforderliga atgirder for att dir kunna
¢Ora utbetalningar till andelsigarna, verkstilla aterkép och inl6sen samt
limna den information som fondféretag dr skyldiga att tillhandahalla
(artikel 45).

Innan ett fondféretag bjuder ut sina andelar 1 annat medlemsland skall
de behoriga myndigheterna 1 hemlandet och virdlandet underrittas
(artikel 46). Underrittelsen till virdlandet skall atfoljas av ett intyg fran
de behdriga myndigheterna i hemlandet som utvisar att fondforetaget
upptyller de villkor som stalls 1 direktivet samt av vissa angivna uppgifter
om verksamheten. Andelar far bjudas ut i virdlandet tvd manader efter
det att underéttelsen med tillhdrande uppgifter getts in till virdlandsmyn-
digheten. Detta giller dock inte om virdlandsmyndigheten 1 beslut dess-
térinnan bedémt att den planerade fGrsiljningen av andelar i vardlandet
strider mot de regler som géller 1 virdlandet.
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Skiilen fér mitt forslag: De beskrivna direktivreglerna om verksamhet
1 annat land dn hemlandet giiller sidan verksamhet som bedrivs utan att
en sjilvstindig juridisk person bildas eller forvdrvas 1 virdlandet.
Reglerna ir alltsa inte tillimpliga pa ett utlindskt fondfdretags etablering
av dotterforetag. Sadana formellt fristiende toretag regleras 1 princip helt
och hallet av lagstiftningen 1 det land dir etableringen sker. Ratten att
ctablera dotterforetag i annat land t6ljer bl.a. av artiklarna 31-35 i EES-
avtalet och de skyldigheter ett land har att tillata kapitalGvertGringar i
form av direktinvesteringar. Vad giller fri rérlighet for kapital inom EES
finns bestimmelser 1 bilaga XII till avtalet, sirskilt i det dér intagna s.k.
slutliberaliseringsdirektivet (88/361/EEG).

Den fraga som nu ér aktuell giller verksamhet som utgar fran ett fond-
foretag som auktoriserats i utlandet.

Enligt 4 § lagen om virdepappersfonder far utlindska foretag bedriva
fondverksamhet i Sverige efter tillstind av Finansinspektionen, om verk-
samheten visentligen uppfyller de krav som stills 1 lagen. I annan lag-
stiftning pa det finansiella omradet, t.ex. lagen (1991:981) om virde-
pappersrorelse, stills i motsvarande fall krav pa etablering (filial). Ett
sadant krav finns dock inte 1 den ndmnda paragrafen. Mot bakgrund av
detta och da lagen om virdepappersfonder inte innehaller nagot uttryck-
ligt forbud for utlindska fondfSretag att tillhandahalla tjanster i Sverige
direkt fran utlandet (cross border-verksamhet) kan det i vissa fall rada
osikerhet om en aktivitet dr av sidant slag att den kan héanforas till
tillstindspliktig verksamhet.

Det nya med EES-reglerna om fondfretag ir att svenska myndigheter
har att godta auktorisationer meddelade i andra EES-ldnder som legi-
timerande fOr ritten att bjuda ut - och dirmed dven marknadstora -
andelar 1 Sverige. P4 samma sitt skall svenska virdepappersfonder kunna
bedriva verksamhet i andra EES-linder. Den ordning som skall gilla
enligt EES-reglerna bygger pi en harmonisering av deltagande linders
bestimmelser om grundliggande verksamhetstrutsittningar och pa en
samsyn | fraga om kraven pa tillsyn av fondfSretagens verksamhet. Den
anpassning av den svenska lagstiftningen om virdepappersfonder till EG-
reglerna som genomfordes ar 1991 har berett vig for sidana lagéndringar
som jag nu fOreslar. EES-reglerna 1 dessa delar kan med i huvudsak
oforindrad lydelse fogas in i lagen om virdepappersfonder.

Det bor i enlighet hdrmed i lagen fOras in sérskilda bestimmelser om
ritt f6r utlindska fondforetag med séte inom EES att med stdd av hem-
landsauktorisation driva verksamhet i Sverige. Vad giller fSrutsitt-
ningarna fér marknadstilltridet bor, enligt min mening, 1 princip ingen
skillnad géras mellan de fall da verksamheten bedrivs via filialetablering
och da sadan etablering inte sker. 1 bada fallen bor tilltridet kunna ske
1 enlighet med EES-reglemna, dvs. verksamhet far inledas hdr i landet
efter det att ett anmiilningsforfarande iakttagits.

De féreslagna reglerna om ritt for fondfretag att verka 1 Sverige med
stod av hemlandsauktorisation har relevans for EES-omradet. [ fraga om
fondféretag fran linder utantdér EES bor, i Gverensstimmelse med vad
som nu giller, stillas krav pa sirskilt tillstand. Ett tillstandstrfarande ar
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enligt min mening nddvindigt for att tillgodose andelsdgarnas behov av
ett grundldggande skydd. Tillstind b6r beviljas om fGretaget i sitt hem-
land driver likartad verksamhet och déir stir under betryggande tillsyn,
och den planerade verksamheten hir i landet kan antas komma att be-
drivas 1 sunda former. Tillstindsprovningen bdr i Gverenstimmelse med
den ordning som giller for svenska fOretag antortros Finansinspektionen
direkt i lagen.

3.3 Tillsyn 6ver utlandska fondforetag

Mitt forslag: Ett utlindskt fondforetag som bedriver verksamhet i
Sverige star 1 forsta hand under tillsyn av myndighet i hemlandet.
Finansinspektionen skall dock vaka Over att foretaget foljer de
regler som maste iakttas betraffande den del av verksamheten som
bedrivs hir i landet. Vid Svertriadelse av dessa regler far inspek-
tionen ingripa mot fGretaget. Finansinspektionen skall underritta
hemlandsmyndigheten om sidana ingripanden.

Finansinspektionen skall underritta behdriga myndigheter i
andra EES-linder dér ett fondbolag bjuder ut andelar i en svensk
virdepappersfond ndr aterkallelse av tillstand eller andra allvarliga
atgirder vidtas som ror fonden och da uppskov med aterkdp eller
inlésen av fondandelar gors.

Promemorians forslag dverensstimmer i huvudsak med mitt.

Remissinstanserna: Finansinspektionen anmirker att den bor ha verk-
ningsfulla medel att ingripa mot fondforetag fran linder utantér EES,
eftersom det 1 dessa fall kan rada osikerhet om vilka sanktionsmdjlig-
heter som star hemlandsmyndigheten till buds. Remissinstanserna i vrigt
tillstyrker forslaget eller limnar det utan erinran.

EES-avtalet: Enligt artikel 49 i direktivet om fondforetag skall
ansvaret for tillsynen Over fondfdretag vila pA myndigheterna i hem-
landet. [ de fall fondféretag bjuder ut sina andelar i andra linder dn
hemlandet skall emellertid virdlandsmyndigheterna svara for kontrollen
av att fOretagen fdljer de sirskilda bestimmelser som enligt direktivet
maste iakttas vid sidana aktiviteter.

Enligt artikel 50 i direktivet skall de behériga myndigheterna i
medlemsldnderna samarbeta och utbyta nddvindig information. Av
samma artikel framgar att sekretess skali gilla 1 friga om information
som erhdllits inom ramen f{6r tillsynsmyndigheternas verksambhet.
Sekretessen skall dock inte hindra informationsutbytet mellan medlems-
lindernas tillsynsmyndigheter.

Liksom betriffande ritten att auktorisera och utéva tillsyn tillkommer
ritten att ingripa mot fondfretag som bryter mot hemlandets lagstiftning
eller fondens egna bestimmelser hemlandsmyndigheten (artikel 52).
Virdlandsmyndigheten fir dock vidta atgirder mot fondftretag som Over-
trider de sdrskilda foreskrifter som det enligt direktivets avsnitt VIII
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(artiklarna 44-48) aligger fondforetag som bjuder ut sina andelar i andra
linder att folja. Dessa aligganden innebdr sammanfattningsvis att fond-
foretaget skall

- dverlamna viss information till virdlandsmyndigheten innan det borjar
bjuda ut sina andelar 1 virdlandet,

- laktta de bestimmelser som giller i virdlandet om marknadsforing
och reklam,

- se till att arrangemang t6r utbetalningar till andelsdgarna samt aterkop
och inlésen av fondandelar finns i virdlandet,

- 1 virdlandet tillhandahélla erforderliga handlingar och information till
andelsfigarna pa minst ett av virdlandets officiella sprak samt

- g6ra ett fortydligande tilligg till sin "foretagsbeteckning”, om vérd-
landet kriver detta.

Direktivet sidger inget om vilka atgirder som virdlandsmyndigheten far
vidta mot utlindska fondféretag eller om forfaringssittet for sadana
ingripanden.

Enligt artikel 52 foreligger skyldighet for hemlandsmyndigheten att i
vissa fall "utan dréjsmal” underritta myndigheterna i de andra medlems-
linder déir det egna landets fondforetag bjuder ut sina andelar om beslut
som ror dessa fondforetag. Virdlandsmyndigheterna skall underrattas da
ett fondforetags auktorisation aterkallas, nidr andra allvarliga atgirder
vidtas mot foretaget och niir fondfGretaget av nagon anledning inte om-
gdende kan 16sa in andelar.

Skiilen for mitt forslag: Varken i lagen om vardepappersfonder eller
forarbetena till lagen sigs nagot om Finansinspektionens tillsynsansvar
for utlindska fondfSretag som fatt tillstind att bedriva fondverksamhet
hir 1 landet. Hirav kan knappast dras nagon annan slutsats in att till-
synsansvaret 1 princip vilar pa hemlandets tillsynsmyndighet. Detta ir
ocksd utgangspunkten i EES-reglerna om fondfSretag. Det tillsynsansvar
som forbehélls vdrdlandets myndigheter begrinsar sig enligt EES-regler-
na, som tidigare redovisats, till en kontroll av att de utlindska fondfore-
tagen iakttar de sirskilda bestimmelser som giller vid utbjudande av an-
delar utanfor hemlandet.

[ lagen om virdepappersfonder bdr inféras de regler som krévs for att
Finansinspektionen skall kunna utéva den tillsyn som EES-reglerna ger
méjlighet till betraffande fondf6retag fran andra EES-lander som bedriver
verksamhet hir 1 landet. For att tillsynen skall f4 nigon reell innebdrd
bor den tdrenas med befogenheter for inspektionen att ingripa genom att,
som en yttersta atgird, forbjuda foretaget att g6ra nya ataganden har i
landet.

For utlindska fondféretag hemmahdrande utantér EES fOreslas, som
tidigare nimnts, ett krav pa tillstind for att de skall fa driva verksamhet
hir. Den yttersta sanktionsmdjlighet som skall kunna tillgripas for sadana
mojlighet att foreldgga den som bedriver verksamhet utan tillstind att
upphora med denna.
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Vid ingripanden mot savil fondforetag fran andra EES-linder som
foretag fran linder utantor EES bor Finansinspektionen vara skyldig att
underritta hemlandsmyndigheten.

Den informationsskyldighet for Finansinspektionen som f6ljer av artikel
52 i direktivet om fondfGretag, nimligen att behoriga myndigheter i
andra EES-linder dir svenska virdepappersfonder bjuder ut och mark-
nadsfér sina andelar skall underrittas om viktiga forhallanden som
intriffat betriffande fonderna, bor skrivas in i lagen.

EES-lindernas behdriga myndigheter skall enligt EES-reglerna sam-
arbeta och utbyta nédvindig information. Jag beddmer det inte andamals-
enligt att - utdver vad som nyss sagts - i lag ta in foreskrifter om i vilka
situationer och under vilka férutsittningar Finansinspektionen skall fGrse
tillsynsorgan i de andra EES-linderna med uppgifter om i Sverige verk-
samma fondfdretag. [ den man det behGvs kan regeringen limna nirmare
foreskrifter genom férordning.

3.4 Domstolsprovning vid uppehéllande av tillstindsdrende.

Mitt forslag: Om ett beslut om tillstand att bedriva fondverk-
samhet inte har fattats inom sex manader, har s6kanden ritt att
begira forklaring av kammarritt att drendet onddigt uppehalls.
Har beslut inte meddelats inom viss tid efter det att domstolen
avgett en sadan forklaring, skall det anses som att ans6kan av-
slagits. '

Promemorians forslag dverensstimmer med mitt.

Remissinstanserna: Sparbankernas Bank anser att den 16sning med ratt
att vicka klandertalan vid allmin domstol som valts i lagen om bérs- och
clearingverksamhet for liknande situationer ar att foredra. En sadan
ordning kan fOrvintas ge en stirre garanti for ett snabbt avgdrande och
samtidigt sikerstilla en storre rittssikerhet. Finansbolagens Forening
ifragasitter om inte en anpassning till EES-avtalets regler kriver en sidan
fullstindig rétt till domstolsprovning som, enligt foreningens mening,
direktivet om fondfSretag foreskriver. Ovriga remissinstanser tillstyrker
forslaget eller limnar det utan erinran.

EES-avtalet: Enligt artikel 51.2 i direktivet om fondfSretag skall
myndighetsbeslut som fattats med stdd av lag eller annan forfattning, som
utfirdats 1 enlighet med direktivet, kunna goras till féremal f6r domstols-
provning, Detsamma skall gilla di inget beslut har fattats inom sex
manader fran det att en auktorisationsansdkan innehallande alla nddvandi-
ga uppgifter har getts in.

Skiilen for mitt forslag: Beslut som Finansinspektionen fattar i dren-’

den enligt lagen om virdepappersfonder Gverklagas hos kammarritten.
Den 1 direktiven foreskrivna ordningen att en myndighets underlatenhet
att meddela beslut i ett tillstandsérende skulle kunna féranleda domstols-
provning saknar motsvarighet 1 gillande svensk ritt. I den nya lagen om
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bors- och clearingverksamhet, som tridder 1 kraft senast vid &rsskiftet,
finns emellertid en regel av sadan typ i fraga om beslut om inregistrering
av fondpapper vid bors. Om bdrsen inte fattat beslut i anledning av en
ansGkan om inregistrering inom sex manader fran det att en fullstindig
ansokan foreldg, skall detta anses som ett avslag pa ansdkan. Avslags-
bestut far enligt 12 kap. 2 § samma lag angripas genom att sGkanden
viicker talan mot borsen vid allmin domstol inom tre manader frin
beslutet. Om talan inte vicks inom denna tid gar taleriitten f6érlorad. Den
beskrivna ordningen har inférts 1 den nya borslagstiftningen for att
tillgodose krav i det tOrsta borsdirektivet (79/279/EEG) av motsvarande
innebdrd som den nu aktuella bestimmelsen 1 direktivet om fondfGretag.

I foreliggande fall kan kan det knappast anses dndamalsenligt att en
forvaltningsdomstol skall Gverta en auktorisationsans6kan fran en
drdjande myndighet och i dess stille gora en fullstindig prévning av alla
foreliggande omstéiindigheter. Det ldmpligaste torde i stillet vara en
procedur som framtvingar att den myndighet som det aligger att gbra
denna provning verkligen gér det och meddelar ett uttryckligt beslut.

Detta syfte kan enligt min mening bést vinnas genom att s6kanden far
ritt att begira domstolens férklaring att drendet onddigt uppehalls. Har
domstolen vil anslutit sig till sbkandens uppfattning och avgett en sidan
férklaring finns det inte ldngre nagot giltigt forsvar f6r myndigheten att
ytterligare dréja med beslutet. Domstolen skall siledes 1 fOrsta hand
endast préva om &rendet ar fardigt fér avgdrande, om samtliga hand-
lingar och uppgifter som behdvs som underlag for beslutet har limnats
till myndigheten och, 1 f6rekommande fall, om alla nédvéandiga samrads-
forfaranden har iakttagits. _

Mitt forslag till infdrlivande av direktivreglerna innebdr att sdkanden
far en ovillkorlig rétt att vinda sig till domstol nér den fGreskrivna tiden
om sex manader har gatt fran det att ansdkan gavs in. Finner domstolen
att drendet inte dr fardigt for avgdrande och att detta férhéallande inte kan
lastas myndigheten, kan s6kanden nédr som helst begira en ny forklaring
om onddigt uppehallande. Ndr domstolen vél har kommt fram till att
drendet 4r moget for avgdrande borjar en ny frist om sex manader 15pa.
Foreligger det vid utgingen av denna frist fortfarande inget beslut, fir
det anses som att ett avslagsbeslut meddelats samma dag. I denna situa-
tion tillimpas de generella reglema om Sverklagande. Sannolikt kommer
denna utvég aldrig att behova tillgripas.

Friagan om ett drende onddigt uppehalls bor prévas av kammarritt som
forsta instans.

Det bér erinras om att Domstolsutredningen i1 betdnkandet (SOU
1991:106) Domstolarna infér 2000-talet har foreslagit att den forsta
domstolsprovningen av i princip alla fOrvaltningsbeslut skall ske 1
liinsritt. Remissbehandlingen av betinkandet avslutas under oktober
1992, Instansordningen i nu aktuellt drende, liksom beslut av Finans-
inspektionen 1 drenden enligt lagen om virdepappersfonder, kan komma
att dndras pa grund av Domstolsutredningens torslag. Detta betyder i sa
fall att provning skall ske i ldnsritt 1 stillet f6r 1 kammarritt.
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Nigra remuissinstanser har rest invindningar mot fSrslaget och i stillet
torordat den speciella ordning f6r domstolsprévning av uteblivet beslut
som foreskrivs i lagen om bors- och clearingverksamhet. Reglerna i den
lagen skall emellertid ses mot bakgrund av att en bdrs inte dr nigon
myndighet och att det dér saledes 1 grunden blir fraga om en civilrattslig
tvist mellan bdrsen och den emittent som séker inregistrering av sina
virdepapper. Det bor nimnas att ordningen med rétt att begéra forvalt-
ningsdomstols prévning av om drendet onddigt uppehalls i
prop. 1992/93:89 om indrad lagstiftning t6r banker och andra kreditins-
titut med anledning av EES-avtalet, m.m. har f6reslagits betriaffande bl.a.
uteblivet stdllningstagande till ans6kan om bankoktroj och auktorisation
av kreditmarknadsbolag.

3.5 Forbud mot ombildning av virdepappersfonder

Mitt forslag: Ett forbud infors mot att ombilda virdepappers-
fonder till annan form av kollektiv kapitalbildning.

Promemorians forslag verensstimmer med mitt.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller limnar det utan erinran.

EES-avtalet: Enligt artikel 1.5 i direktivet om fondfGretag skall det
foreligga forbud for fondforetag att ombilda sig till ett sadant toretag for
kollektiva investeringar som inte omfattas av direktivet.

Skilen for mitt forslag: Lagen om virdepapperstonder innehaller {or
nirvarande inte nagot uttryckligt férbud av det slag som anges 1 direk-
tivet. Det kan emellertid ifragasiittas om inte bestimmelserna om upp-
hérande av fondverksamhet och aterkallelse av tillstand att bedriva sadan
verksamhet i praktiken har samma verkan som ett ombildningstorbud,
dven om de uttalanden som gjorts vid tillkomsten av den nya borslagstift-
ningen angéende mojligheterna att géra om en virdepappersfond till en
s.k. nationell fond enligt 3 § lagen om virdepapperstonder (prop.
1991/92:113 s. 120) pekar i annan riktning. Ett fullstindigt uppfyllande
av EES-avtalet fordrar emellertid att det inte rader nigon oklarhet i detta
avseende. Jag toreslar dérfor att det fors in ett uttryckligt ombildningsfor-
bud i lagen om virdepappersfonder. Med ett sadant forbud tydliggdrs
bl.a. att det inte gir att transformera en virdepappersfond till en s.k.
nationell fond, som ju inte omfattas av EES-reglerna.

3.6 Forvaltning av s.k. nationella fonder

Mitt forslag: Fondbolag far efter tillstind av Finansinspektionen
dven bedriva sidan annan ndringsverksamhet som avses i 3 §
lagen om virdepappersfonder, dvs. férvalta nationella fonder.

Fondbolagens Forenings forslag 6verensstimmer med mitt forslag.
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Remissinstanserna: Sveriges Aktiesparares Riksforbund anser att
fragan inte ir tillrdckligt utredd och att forslaget leder dll att det
institutionella fgandet ytterligare 6kar och koncentreras. Ovriga remiss-
instanser tillstyrker forslaget eller limnar det utan erinran. Riksskarte-
verket redogOr i sitt remissyttrande t6r de olikheter i beskattningreglerna
som foreligger for olika slag av fonder. Verket férordar sammanfatt-
ningsvis att inkomstbeskattningen 16ses sa att reglerna f6r i vart fall
fonder med ett storre antal deldgare blir si enhetliga som majligt.

Skiilen for mitt forslag: De nuvarande bestimmelserna i lagen om
viirdepappersfonder innebiir att fondbolag inte far dgna sig at annan
verksamhet dn fondverksamhet, dvs. forvaltning av en eller flera virde-
papperstonder samt forsiljning och inldsen av andelar i1 fonderna. Sadan
annan nédringsverksamhet enligt 3 § nimnda lag som inte &r fondverk-
samhet och dér allminheten erbjuds att f6r gemensam rikning delta i
forvarv och fOrvaltning av finansiella instrument star ¢j Gppen {or
fondbolag (jfr prop. 1989/90:153 s. 48).

Som framgar av det tGregiende avsnittet tOreslar jag att det infors ett
torbud mot ombildning av virdepapperstonder till ndgon annan form av
kollektiv kapitalbildning. Férbudet foranleds av EES-anpassningen av
reglerna tor viirdepappersfonder. Det féreslagna térbudet innebir hinder
mot sadan ombildning av virdepappersfonder inriktade pa placeringar i
penningmarknadsinstrument  (penningmarknadsfonder) till nationella
fonder enligt 3 § lagen om virdepappersfonder som utgdr ett av motiven
t6r Fondbolagens Forenings framstéllning. Aven om sidan ombildning
inte liingre kan komma i friga anser jag att det bér Gppnas mdjlighet tor
fondbolag att torvalta fonder av det slag som avses i den nyss nimnda
bestimmelsen. Som anforts av féreningen och Riksbanken finns det skl
att tillvarata fondbolagens kompetens och administrativa resurser aven for
dessa tOrvaltningsuppgifter. En sadan utvidgning av fondbolagens verk-
samhetstilt medfor dessutom att de kan ata sig tOrvaltning av forut-
varande foretagsanknutna aktiespartonder, vilket Fondbolagens Firening
framiort Gnskemal om 1 sin framstillning.

Den utvidgning av fondbolagens verksamhetstalt som hir foreslas r
torenlig med EES-reglerna om fondféretag. Enligt artikel 6 i direktivet
85/611/EEG far ett térvaltningsbolag, dvs. vad som 1 Sverige motsvaras
av ett fondbolag, inte dgna sig at annan verksamhet Hn fGrvaltning av
viirdepapperstonder  ("unit trusts") och investeringsbolag. En viirde-
pappersfond 1 direktivets mening innefattar dock dven andra foretag for
kollektiva investeringar 1 dverlatbara viirdepapper 4n sddana som regleras
1 direktivet och som diri beniimns fondféretag ("UCITS").

Jag har forstaelse t6r den av Fondbolagens Férening framtorda upptatt-
ningen att iven sidana fonder som forvaltas av fondbolag enligt bestim-
melserna 1 3 § bdr behandlas som viirdepapperstonder 1 skatteréttslig
mening. Enligt min mening kriiver denna fraga dock ytterligare Over-
viiganden,
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3.7 Information till andelsdgarna

Mitt forslag: Skyldigheten tor fondbolag att tillstilla samtliga
andelsigare arsberittelser och halvarsredogorelser dndras pa sa
sitt att handlingarna inte behdver tillstillas andelsidgare som
avbojt att fa dem.

Fondbolagens Forenings forslag: Foreningen foreslar att arsberittelser
och halvarsredogorelser skall behdva tillstdllas enbart andelsdgare som
begirt det eller andelsdgare som inte avbdit att fa handlingarna.

Remissinstanserna: Ingen av remissinstanserna motsitter sig en for-
indring av skyldigheten att skicka ut arsberéttelser och halvarsredo-
gorelser till andelsigarna. Olika meningar fOreligger dock om vilket av
foreningens tva forslag som ir den limpligaste 16sningen.

Kammarrdtten i Sundsvall, Konsumentverker, Sveriges Industriforbund,
Sveriges Aktiesparares Riksforbund och Aktieframjander forordar det
alternativ som innebér att en andelséigare sjalv maste avsdga sig den
aktuella informationen tGr att fondbolaget inte skall behova tillstdlla
honom den. Riksbanken, Riksgildskontoret, Finansinspekiionen och
Stockholms Fondbérs ansluter sig till det alternativ som innebir att
handlingarna i fraga maste tillstillas endast andelsigare som begirt att fa
dem.

Skiilen fir mitt forslag: Enligt 27 § andra stycket lagen om virde-
papperstonder skall fondbolagen tillstilla samtliga fondandelsagare ars-
berittelser och halvarsredogorelser avseende de fonder som bolagen for-
valtar. | samband med inférandet av den nya lagen om virdepappers-
tonder skirptes dverlag kravet pa intormation om fonderna till andels-
dgarna. Detta hade delvis sin grund 1 att den i den gamla lagen (aktie-
fondslagen) foreskrivna rétten tor fondandelsdgarna att utse styrelse-
ledaméter i fondbolaget togs bort.

Fondbolagens Forening framtérde redan vid beredningen av lagen om
viirdepapperstonder uppfattningen att skyldigheten att sinda ut informa-
tion om fonden borde inskrinkas till dem som sérskilt begiir att fa sddan.
Med anledning hirav anforde fOredragande statsradet att visst material
bor skickas ut till samtliga andelsiigare (prop. 1989/90:153 s. 69). Hérvid
framhélls att en mojlighet att begrinsa kostnaderna t6r detta var att
skicka ut fdrkortade versioner av arsberittelser och halvarsredogorelser
med en upplysning om att fylligare material fanns tillgingligt.

Som skil t6r den nu aktuella begiiran om muldring av informationssky!-
digheten har foreningen anfért bl.a. att manga andelsigare inte &r
intresserade av den information som ges 1 arsberittelserna och halvars-
redogdrelserna och att det innebir onddiga kostnader att dnda skicka ut
handlingarna till dessa andelsdgare. Foreningen anfor ocksa att slopandet
av den undre aldersgrinsen for sparande 1 allemanstond inneburit att
antalet familjer med flera fondsparare Okat. vilket i sin tur medfort att
summa Information skickas 1 tlera exemplar till samma tamilj. Fore-
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ningen anmdérker att kostnaden for informationen 1 sista hand drabbar
andelsdgarna sjilva.

Givetvis ligger det ett visst resurssldseri 1 att skicka ut arsberittelser
och halvarsredogdrelser till andelsdgare som inte dr intresserade av den
information om fonden som finns i dessa handlingar. Samtidigt ar det
viktigt att andelsdgarna fOr att kunna bevaka sina intressen far del av
sddan grundlidggande, regelbunden information om fondens verksamhet
som arberittelserna och halvarsredogorelserna innehaller. Med hénsyn
hirtill anser jag det vara att g for langt att inskriinka skyldigheten att
skicka ut handlingarna tll enbart sidana andelsigare som uttryckligen
begirt att t4 dem. Diremot ser jag det som rimligt att arsberittelser och
halvarsredogorelser inte skall behdva tillstillas andelsdgare som avboyt
att ta dem. Ingen av remissinstanserna har heller invdnt mot en sidan
mildring 1 informationsskyldigheten. Bestdimmelsen 1 27 § lagen om
virdepappersfonder bor dirtdr dndras 1 enlighet med vad jag nu angett.

Den nu behandlade frigan vicktes av Fondbolagens Forening 1 en
skrivelse som kom in till Finansdepartementet i juni 1991. [ samma
skrivelse foreslogs dven att det genom éndringar i lagen om virde-
papperstonder och skattelagstiftningen 6ppnas mdjlighet tor samman-
slagning och delning av viirdepapperstonder. Detta torslag behdver dver-
vilgas ytterligare. Jag dr dirtor inte beredd att nu ta stdllning t saken.
Jag avser 1 stiillet att dterkomma till fragan.

3.8 Fondandelsbevis

Mitt forslag: Enligt 5 § lagen (1990:1115) om ikrafttridande av
lagen om virdepappersfonder skall fondbolag som har utfédrdat
fondandelsbevis enligt den upphivda aktiefondslagen (1974:931)
senast per arsskiftet 1992/93 ha registrerat samtliga innehavare av
andelsbevisen. Slutdatumet fr denna registrering flyttas fram till
den 31 december 1993.

Bakgrunden till mitt forslag: Svenska Fondhandlareféreningen,
Svenska Bankfdremingen, Fondbolagens Forening och Sparbankernas
Bank har 1 en skrivelse, som kom in till Finansdepartementet den
2 oktober 1992, hemstillt om lagidndringar som gér det mojligt att hos
fondbolagen firvaltarregistrera andelar 1 viirdepappersfonder senast vid
Arsskiftet 1992/93. Som skil for dndringarna antdrs bl.a. att férbudet mot
torvaltarregistrering av tondandelar avseviirt torsvarar mdjligheterna att
arrangera en samlad tOrvaltning av enskilda personers viirdepappers-
innehav och att hanteringen av pantsiikerheter kompliceras. Kravet pd
snara lagidndringar motiveras med att innehavare av tondandelsbevis som
uttirdats medan aktictondslagen giillde skall ha registrerats av fond-
bolagen fore utgangen av ar 1992, Omlidgeningen till ett system med
Jirektregistrering  hos fondbolagen av 1 depd lagda fondandelsbevis
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kommer enligt fOrslagsstillarna att medféra ett kostsamt och omfattande
arbete om inte en mdjlighet till fSrvaltarregistrering Sppnas.

Skilen for mitt forslag: Enligt 31 § lagen om virdepapperstonder
skall fondbolag fora eller lata fora ett register Gver samtliga innehavare
av fondandelar. Bestimmelsen innebér att endast registrerande fonder ar
tillatna. Vidare innebir bestimmelsen att forvaltarregistrering av andels-
dgare dr utesluten (prop. 1989/90:153 s. 70).

Enligt 5 § lagen om ikrafttridande av lagen om virdepappersfonder
skall fondbolag som har utfardat fondandelsbevis enligt aktiefondslagen
senast den 31 december 1992 ha registrerat samtliga innehavare av
andelsbevis 1 virdepapperstonden.

Skrivelsen trin Svenska Fondhandlaretéreningen m.fl. har helt nyligen
kommit in till Finansdepartementet. Den har ddrfér &nnu ¢j kunnat
remissbehandlas. Den féreslagna lagstiftningsatgirden &r enligt min
mening inte si okomplicerad att kravet p4 en normal beredning kan
frangds. Jag ir inte beredd att utan en sidan ta stillning i saken. [
avvaktan hirpa bor dock den tidpunkt di fondbolagen senast skall ha
registrerat innehavare av fondandelsbevis flyttas fram ett ar, dvs. till den
31 december 1993. Hirigenom behdver inte innehavarna av fondandels-
bevis, fondbolag m.fl. drabbas av sidana kostnader och oldgenheter som
enligt skrivelsen annars kan uppsta.

4 Prospekt
4.1 Allméant om EES-regler om prospekt

Inom EG finns pd virdepappersomradet regler betriffande tva slags
prospekt, dels prospekt vid inregistrering av virdepapper vid fondbors
(bdrsprospekt), dels prospekt vid erbjudanden av virdepapper till allmin-
heten (emissionsprospekt).

De grundliiggande reglerna om borsprospekt finns i radets direktiv
80/390/EEG av den 17 mars 1980 om samordning av kraven pa upp-
rittande, granskning och spridning av prospekt som skall offentliggdras
vid upptagande av virdepapper till officiell notering vid fondbérs, det
s.k. andra borsdirektivet. I direktivet foreskrivs som en fOrutsattning tor
inregistrering av virdepapper vid en bors att ett prospekt har godkants
av en beh6rig myndighet, t.ex. den berdrda bérsen, och direfter offent-
liggjorts. Direktivet innehaller ocksa regler om vilken information som
skall limnas 1 prospektet.

Innehéllet 1 det andra borsdirektivet har dndrats genom tvd senare
direktiv. Det fOrsta dr radets direktiv 87/345/EEG av den 22 juni 1987
om indring av direktiv 80/390/EEG om samordning av kraven pa upp-
rittande, granskning och spridning av prospekt som skall oftentligdras
vid upptagande av virdepapper till officiel]l notering vid fondbors. Detta
direktiv innehaller regler om 6msesidigt godtagande av borsprospekt
mellan medlemslidnder och om vilket lands behdriga myndigheter som
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skall granska och godkénna ett prospekt 1 de fall ans6kan om inregistre-
ring (officiell notering) gérs samtidigt i flera EG-lander.

Det andra dndringsdirektivet dr radets direktiv 90/211/EEG av den
23 april 1990 om dndring av direktiv 80/390/EEG savitt avser 6msesidigt
godtagande av prospekt for erbjudande till allménheten som prospekt {or
notering av virdepapper vid fondbdrs. Syftet med detta direktiv ar att
prospekt for erbjudande till allménheten (se avsnitt 4.3) under vissa forut-
sittningar skall kunna godtas som b&rsprospekt. Detta skall gilla savil
inom ett land som mellan olika medlemsléinder.

Reglerna om emissionsprospekt finns 1 radets direktiv 89/298/EEG av
den 17 april 1989 om samordning av kraven pa upprittande, granskning
och spridning av prospekt som skall offentliggoras ndr 6verlatbara virde-
papper erbjuds till allménheten. Direktivet stiller upp minimikrav f6r
prospekt avseende virdepapper som i ett eller tlera mediemslinder bjuds
ut till allmiinheten och som inte redan dr inregistrerade (officielit
noterade) vid en bors i det land dir erbjudandet gors. Vidare finns regler
om Omsesidigt godtagande mellan medlemslidnder av emissionsprospekt
och om godtagande av bdrsprospekt som emissionsprospekt.

Genom lagen om bors- och clearingverksamhet (prop. 1991/92:113,
bet. 1991/92:NU26, rskr. 1991/92:321, SFS 1992:543) och foreskrifter
som skall meddelas med stéd av lagen anpassas den svenska lagstift-
ningen till EG:s regler om bdrsprospekt savitt giller de krav pa ett
prospekts innehall, granskning och offentliggérande som enligt direktiven
skall gilla 1 varje sirskilt land.

Regler om prospekt vid emissioner av fondpapper och vid erbjudanden
till allmiinheten om kop eller forsdljning av finansiella instrument har
nyligen forts in i 2 kap. lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument (prop. 1991/92:113, bet. 1991/92:NU26, rskr. 1991/92:321,
SFS 1992:558).

Genom de nya bestimmelserna 1 lagen och foreskrifter som skall ut-
fardas med stod av lagen anpassas den svenska lagstiftningen till EG:s
regler om prospekt for erbjudanden till allminheten savitt giller de
obligatoriska krav pa ett prospekts innehall, granskning och offent-
liggdrande som enligt direktivet skall gilla 1 varje sirskilt land.

De tidigare nimnda direktiven bér, 1 svensk Oversittning, togas till
denna lagradsremiss som bilagorna 11-14.

3 Riksdagen 1992:93. ] suml. Nr 9
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4.2 Borsprospekt

Mitt forslag: Undantaget fran skyldigheten att uppritta bors-
prospekt 1 fraga om fondpapper som ir utgivna av staten eller
som 4r andelar 1 en virdepappersfond utvidgas till att omfatta
iiven fondpapper som ir utgivna av nigon annan stat inom EES
eller som dr andelar i ett utlindskt fondfdretag hemmahdorande i
ett EES-land.

Niir ansokan om inregistering (otficiell notering) av utlindska
fondpapper sker samtidigt eller med kort mellanrum bade hir i
landet och 1 ett eller tlera andra EES-ldnder skall fragan om
codkdnnande av bdrsprospekt enligt huvudregeln priovas av den
behGriga myndigheten 1 det av dessa linder diir utgivaren av
fondpapperen har sitt siite.

Ett prospekt som inom tre manader fore ansdkan har godkints |
ett annat EES-land skall - med forbehill tor dversittning och
komplettering med uppgifter som ir specifika for den svenska
marknaden - godtas hiir utan ny provning. Detsamma skall gilla
ett emissionsprospekt som upptyller kraven for ett borsprospekt
och som inom samma tid har godkiints av Finansinspektionen eller
1 ett annat EES-land,

En bors skall samarbeta med de behdriga myndigheterna 1 andra
EES-linder och limna dem de upplysningar m.m. som erfordras
for detta.

Promemorians forslag éverensstimmer med mitt.
Remissinstanserna tillstvrker forslaget eller limnar det utan erinran.
EES-avtalet: Det andra borsdirektivet (80/390/EEG) giiller inte virde-
papper som enutterats av fondfretag t6r Kollektiva investeringar som
omfattas av direktivet 85/611/EEG eller viirdepapper som emitterats av
en stat eller av dess regionala eller lokala myndigheter (artikel 1.2).
Efter de dndringar 1 det andra borsdirektivet som skett genom dirck-
tiven 87/345/EEG och 90/211/EEG {Greskrivs foljande 1 triga om god-
kiinnande och Omsesidigt erkiinnande av boérsprospekt. Om det samtidigt
eller med kort mellanrum gérs ansékningar om inregistrering (officiell
notering) av fondpapper vid borser 1 tvi eller flera medlemsliander.
diribland det dir utgivaren har sitt siite, skall borsprospekt godkiinnas av
den behériga myndigheten 1 det landet. Har utgivaren inte siite 1 nagon
av de linder dir ansékan gors, skall utgivaren bland dessa vdlja ett land
enligt vars lagstiftning ‘prospektet skall uppriittas och godkiinnas (artikel
24). Niir ett borsprospekt har godkiints 1 enlighet med artikel 24 skall det
med t6rbehall tor eventuell dversiittning godtas dven 1 de andra medlems-
linder diir ansokan har gjorts. Myndigheterna 1 resp. land far dock kriva
att prospektet kompletteras med uppgifter som iir specifika fér markna-
den 1 det landet (artikel 24a.1). Ett godkiint prospekt skall godtas dven
1 det fall undantag eller avvikelse till viss del medgetts 1 enlighet med
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direktivets regler, om undantaget eller avvikelsen skulle vara tillatna
dven 1 det andra landet och omstindigheterna som motiverar dem f&re-
ligger dven dir. Medlemsldnderna ftar dven om dessa fGrutsittningar inte
ar uppfyllda tillata att ett sddant prospekt godtas (artikel 24a.2).

Den myndighet som godkinner ett prospekt skall éverlimna ett intyg
hirom till myndigheterna i de andra ldnder didr ans6kan om inregistrering
¢Ors. Har undantag eller avvikelse medgetts skall detta anges jamte
skilen (artikel 24a.3). Vid ans6kan om inregistrering skall utgivaren till
den behoriga myndigheten i varje land dir ans6kan gérs ge in ett utkast
titl det prospekt han avser att anvinda i det landet (artikel 24a.4).

Ett land far begrénsa tillimpningen av artikel 24a till utgivare som har
sitt site 1 nagot EES-land (artikel 24a.5). Om sa inte sker géller reglerna
dven for foretag hemmahorande utanfér EES.

Vad som t6reskrivs betriffande borsprospekt skall gilla dven ett emis-
sionsprospekt som upprattats enligt reglerna om borsprospekt och god-
kiints 1 ett EES-land inom tre manader fére ansékan om inregistrering
(artikel 24b.1).

De behériga myndigheterna i medlemslidnderna skall nir de behéver det
for att fullgdra sina uppgifter samarbeta och utbyta den information som
tordras (artikel 24¢.1). Om en ansdkan om inregistrering av konvertibler
eller andra virdepapper som ger ritt till aktier 1 ett bolag - antingen
omedelbart eller efter en viss 10ptid - g6rs 1 ett annat land &n det dir
bolaget har sitt site fir de behdriga myndigheterna dir ansSkan gérs fatta
beslut {orst efter samrdd med myndigheterna 1 bolagets hemland, om
bolagets aktier dr inregistrerade vid en bors dér (artikel 24¢.2). Om en
ansOkan om inregistrering avser viardepapper som mindre dn sex manader
tidigare inregistrerats 1 ett annat medlemsland, skall kontakt tas med de
myndigheter som tidigare godkint virdepapperen f6r inregistrering.
Utgivaren skall diarvid sa langt mojligt befrias fran skyldigheten att
uppritta ett nytt borsprospekt (artikel 24c¢.3).

Skiilen for mitt forslag: I linje med bestimmmelserna i artikel 1.2 i
det andra borsdirektivet har 15 kap 5 § andra stycket lagen om bérs- och
clearingverksamhet fran prospektkravet undantagits dels fondpapper som
ir utgivna av staten, dels andelar i virdepappersfonder. Vid ikraft-
tridande av EES-avtalet maste dock undantagets begrinsning till svenska
statspapper och den svenska formen av fondféretag anses diskriminerande
1 térhallande till de andra linder som omfattas av avtalet. Jag fGreslar
dirfor att prospekt inte heller skall erfordras 1 friga om viirdepapper som
cetts ut av en annan stat inom EES eller som dr andelar i ett utlindskt
tfondféretag hemmahorande inom EES.

Borsprospektreglerna 1 den nya lagen om bors- och clearingverksamhet
saknar bestimmelser som reglerar férhallandet till andra ldnder. 1 lagen
1 forhallande till de andra linder som omfattas av EES-avtalet. [ enlighet
med den lagstiftningsteknik som tidigare anviints bor lagen innehélla
endast de centrala bestimmelserna.

Jug foreslar att det intors en kompetens- eller torumregel tor det fall
att en utlindsk utgivare samtidigt elter med kort mellanrum anséker om
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inregistrering av samma ftondpapper bade hiir och 1 ett annat EES-land.
Fragan om godkidnnande av prospekt skall da provas i det av dessa linder
dir utgivaren har sitt site. Har utgivaren inte site 1 nagot av de linder
diir ansokan gors, skall han av dessa linder vilja ett dir provning skall
ske. Prospektet skall upprittas och godkinnas 1 enlighet med lagstift-
ningen 1 det land dir prévningen gdrs. En svensk bors skall i dessa fall
alltid prova ett prospekt utifran de svenska reglerna.

Vidare bdr regleras 1 vilka fall ett prospekt som har godkants 1 ett
annat EES-land skall godtas hér utan ny prévning. Ett bérsprospekt, eller
ett emissionsprospekt som uppréttats 1 enlighet med reglerna om bors-
prospekt, som godkints inom tre manader fore ansokan om inregistre-
ring, bor dirvid godtas utan att nytt godkidnnande erfordras. Borsen far
dven om prospektet skall godtas utan ny provning kriiva att prospektet
skall Oversittas till svenska och att det skall kompletteras med upplys-
ningar som giller siirskilt f6r marknaden 1 Sverige.

EES-avtalet ger utrymme for att inskriinka godtagandet av godkinda
prospekt till utgivare med hemvist 1 ett EES-land. Jag anser inte att det
finns skil att géra en sadan begrinsning. Svenska Fondhandlare-
Sforeningen, med vilken Svenska Bankforeningen instimt, har i sitt remiss-
yttrande uttrvekt tveksamhet till denna hallning. Hirvid synes emellertid
foreningen utgad fran att godtagandet skulle avse prospekt som har
vodkiints 1 ett land som inte ir anslutet till EES-avtalet, dvs. utgivarens
hemland. Siir inte torhallandet. Ett godtagande férutsitter att prospektet
har godkiints 1 ett EES-land dven i de fall utgivaren har sitt hemvist
utantor EES.

Som tramgar av 5 kap. 1 § tredje stycket lagen om bors- och clearing-
verksamhet far fondpapper inte inregistreras vid en bors tOrriin ett
prospekt dver fondpapperen har godKints av borsen. Som en konsekvens
av de ovan angivna EES-reglerna om godtagande av prospekt som god-
kiints 1 annat land som ir anslutet till EES-avtalet krivs en indring 1 den
niimnda bestimmelsen sd att det av den framgar att dven prospekt som
har godragits av borsen kan ligga till grund fOr en inregistrering.

Som jag tidigare redovisat toreskriver det andra bomsdirektivet sam-
arbete mellan de behdriga myndigheterna 1+ de olika medlemslinderna.
Det finns dels en allmiin skyldighet att samarbeta, dels aldgganden 1
sirskilda fall att samrada med eller att underriitta och informera myndig-
heter 1 andra linder. Motsvarande regler finns 1 andra direktiv pd
borsomradet. Enligt min mening bor denna torpliktelse for en bors att
samarbeta med motsvarande organ 1 andra linder ocksid komma till ut-
tryck 1 lagen. Jug fOreslar dirtdr att en ny bestimmelse mied denna
innebdrd tas in 4 kap. lagen om bors- och clearingverksamhet.
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4.3 Prospekt for erbjudanden till allmédnheten

Mitt forslag: Undantaget tran skyldigheten att uppritta prospekt
vid emissioner och erbjudanden till en 6ppen krets om kop eller
forsdljning av finansiella instrument utvidgas till att omfatta dven
virdepapper som ér utgivna av nigon annan stat inom EES eller
som dr andelar i ett utlindskt fondfdretag hemmahdrande 1 ett
EES-land.

Ett emissionsprospekr skall innan det registreras godkinnas av
Finansinspektionen. Gérs en emission samtidigt eller med kort
mellanrum bade hir och 1 ett annat EES-land skall fragan om
godkinnande enligt huvudregeln provas av den behdriga myndig-
heten i utgivarens hemland, om det landet toreskriver torhands-
granskning av prospekt.

Ett emissionsprospekt som hdgst tre manader fire ansékan om
registrering har godkints i ett annat EES-land skall - med férbe-
hall fér versittning och komplettering med uppgifter som ar
specifika for den svenska marknaden - godtas hidr utan ny prov-
ning. Detsamma skall gilla 1 fraga om ett borsprospekt som inom
samma tid godkénts 1 ett annat EES-land. BOrsprospektet skall
siledes godtas sasom ett emissionsprospekt.

Promemorians firslag ¢verensstimmer med mitt fSrslag.

Remissinstanserna: Finansinspektionen och Svenska Fondhandlarefore-
ningen, med vilken Svenska Bankforeningen instimmer, anfor 1 samman-
hanget vissa kritiska synpunkter betritfande kravet pa registrering och
eranskning av prospekt vid erbjudanden om kop eller forsiljning av
finansiella instrument. Dessa refereras och kommenteras 1 det féljande.
[ 6vrigt tillstyrker remissinstanserna forslaget eller limnar det utan
erinran.

EES-avtalet: Prospektdirektivet (89/298/EEG) omfattar bl.a. inte
virdepapper som emitterats av sadana fondfdretag (virdepappersfonder)
som lyder under direktivet 85/611/EEG eller virdepapper som emitterats
av en stat eller av dess regionala eller lokala myndigheter eller av ett
internationellt offentligt organ 1 vilket ett eller tlera medlemsldnder ar
medlemmar (artikel 2.2).

Direktivet toreskriver toljande i friga om godkinnande och Omsesidigt
erkinnande av prospekt for erbjudanden till allminheten, dvs. emissions-
prospekr. Om samma virdepapper samtidigt eller med kort mellanrum
erbjuds till allménheten i tva eller flera medlemstiinder och ett prospekt,
som med de anpassningar som t6ljer av ett erbjudande till allmanheten,
har upprittats enligt reglerna om borsprospekt. skall den myndighet som
ir behdrig att godkédnna prospektet vara myndigheten 1 det medlemsland
ddr emittententen har sitt sdte om erbjudandet gbrs ocksa i det landet
(artike] 20.1). Om detta land inte foreskriver generell férhandsgranskning
av prospekt tor erbjudanden till allméinheten och utgivaren inte samtidigt
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ansoker om borsregistrering i det landet, skall utgivaren bland de lander
dir erbjudandet gors och som foreskriver sadan granskning vilja ett land
enligt vars lagstiftning prospektet skall upprittas och godkénnas (artikel
20.2).

Nir ett prospekt har godkints 1 enlighet med artikel 20, skall det med
férbehall for eventuell Gversittning godtas dven i de andra medlemslinder
dir samma virdepapper samtidigt eller med kort mellanrum erbjuds all-
miinheten. Myndigheterna i1 resp. land far dock krdva att prospektet
kompletteras med uppgifter som dr specifika f6r marknaden i det landet
(artikel 21.1).

Ett bérsprospekr som har godkints av de behGriga myndigheterna som
avses 1 artikel 24a i det andra borsdirektivet skall godtas som ett prospekt
tor erbjudande till allménheten i ett annat medlemsland, dven i det fall
undantag eller avvikelse till viss del medgetts 1 enlighet med direktivets
regler, om undantaget eller avvikelsen skulle vara tillaten dven 1 det
andra landet och omstindigheterna som motiverar den fOreligger dven
dir. Medlemsldnderna far dven om dessa férutséttningar inte ar upptyllda
tillata att ett sidant prospekt godtas (artikel 21.2). Den som gor
erbjudandet skall till den behdriga myndigheten i varje annat mediems-
land dir erbjudande till allmédnheten gors ge in ett utkast till det prospekt
han avser att anvinda 1 det landet. Utkastet skall vara identiskt med det
prospekt som har godkints av den myndighet som avses 1 artikel 20
(artikel 21.3).

Medlemsldnderna fir begrénsa tillimpningen av artikel 21 till utgivare
som har sitt site i ett medlemsland (artikel 21.4).

De behoriga myndigheterna 1 medlemsliinderna skall nir de behdver det
for att fullgdra sina uppgifter samarbeta och utbyta den information som
fordras (artikel 22.1). Om ett erbjudande till allménheten av virdepapper
som ger ritt till aktier i ett bolag - antingen omedelbart eller efter en
viss 16ptid - gbrs i ett annat land dn det dir bolaget har sitt séte, far de
behdriga myndigheterna dér erbjudandet gdrs fatta beslut torst efter sam-
rid med myndigheterna 1 bolagets hemland, i de fall prospektet granskas
(artikel 22.2).

Skiilen for mitt forslag: I 2 kap. 1 § lagen om handel med finansiella
instrument anges att prospekt inte behdver upprittas om emissionen eller
erbjudandet gérs av staten eller avser andelar 1 en vérdepappersfond.
Som jag tidigare anfort t6r motsvarande fall 1 fraga om bd&rsprospekt
(avsnitt 4.2) maste inskrinkningen till. svenska statspapper och den
svenska formen av fondféretag anses diskriminerande mot andra linder
som dr anslutna till EES-avtalet. Jag fGreslar dirfGr att undantaget fran
prospektkravet dven betriffande detta slag av prospekt skall omfatta
ocksa emissioner och erbjudanden som gors av ett annat land inom EES
eller som avser andelar 1 ett utliindskt fondtéretag hemmahdrande inom
EES.

Reglerna om emissionsprospekt i 2 kap. lagen om handel med finan-
stella mstrument saknar regler om forhailandet till andra linder. For
anpassning till vad som skall giilla vid ikrafttridande av EES-avtalet
erfordras dirfor dels regler om vilket lands myndigheter som dr behSriga
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att godkidnna ett prospekt vid erbjudanden som ¢6rs samtidigt eller med
kort mellanrum 1 Sverige och andra EES-linder, dels regler om Omse-
sidigt godtagande av prospekt. Som jag tidigare anfrt i fradga om
borsprospekt bor i lagen tas in endast de grundldggande bestimmelserna.

Enligt 2 kap. 4 § lagen om handel med finansiella instrument skall
savil emussionsprospekt (2 §) som prospekt vid erbjudanden om kop elier
forsiljning av finansiella instrument (3 §) ldmnas in till Finansinspek-
tionen tOr registrering. Av forarbetena till bestimmelsen (prop.
1991/92:113 s. 154) framgar dels att registrering av ett prospekt skall
toregas av en kontroll av att prospektet innehiller foreskrivna uppgifter,
dels - vad giller emissionsprospekt - att denna kontroll skall avse
huruvida prospektet upptyller de krav som stills i EG:s prospektdirektiv.
Saledes tar registrering inte ske forran en granskning av prospektet har
gjorts. Av den aktuella paragrafen framgar vidare att ett prospekt efter
registreringen skall offentliggéras.

Aven om det i de nimnda forarbetena valts att inte karakterisera det
angivna granskningstorfarandet som en torhandsgranskning s kan inte
bortses fran att det i direktivets mening faktiskt dr frdga om en sadan.
Som tidigare framgatt r en generell forhandgranskning av emissionspros-
pekt 1 EES-sammanhanget en torutsittning tor att uppna full 6msesidighet
i fraga om godtagande av prospekt. Siledes skall ett emissionsprospekt
som iir upprittat enligt reglerna om bdérsprospekt och granskat 1 Sverige
enligt EES-reglerna kunna anvindas vid erbjudanden av samma vérde-
papper 1 ett annat EES-land.

For att tydliggora att registrering av emissionsprospekt skall foregas av
en granskning bdr t lagtexten skjutas in att Finansinspektionen skall
godkinna prospektet innan det registreras. | friga om granskningens
innehall avses inga toriindringar ske. Granskningen skall saledes
begriinsas till en kontroll av att prospektet innehaller foreskrivna
uppgifter och provning av yrkanden om undantag eller avvikelser.
Granskningen innebir diirfor ingen garanti for att uppgifterna i prospektet
ar sakligt riktiga. Detta forhallande bér pa ldmpligt sitt anges vid
godkiinnandet. Aven av prospektet bor framga vilken innebord som
Finansinspektionens godkinnande har. Detta kan sikerstillas genom att
mspektionen 1 féreskrifter om emissionsprospekts innehall tar med ett
krav hirpa. .

Den 1 2 kap. 2 § lagen om handel med finansiella instrument fore-
skrivna skyldighet att uppritta prospekt avser tondpapper som inte dr
inregistrerade och inte heller avses att inregistreras vid en bdrs.
Utformningen av det sistnimnda undantaget passar mindre vil samman
med ett system for godkiinnande av ett emissionsprospekt sisom ett
bérsprospekt. Jag foreslar dirtdr att detta undantag édndras till att avse
fondpapper som inte ir foremal {or ansokan om inregistrering vid en
bérs. Om fondpapper som emitteras till en Gppen krets samtidigt ar
foremal for ans6kan om inregistrering géller nimligen 1 friga om skyl-
dighet att uppratta prospekt reglerna 1 5 kap. lagen om bors- och
clearingverksambhet.
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Enligt Sveriges Advokatsamfund framgar inte tydligt om ett borsforetag
som emitterar nya aktier Gver huvud taget dr skyldigt att uppritta
prospekt enligt niagon av bestimmelserna 1 lagen om b6rs- och clearing-
verksamhet eller i den toreslagna dndringen i 2 kap. 2 § lagen om handel
med finansiella instrument. Hirtill vill jag géra foljande kommentar. Om
foretaget ansdker om inregistrering av de nya aktierna skall prospekt
upprittas enligt bestimmelserna i 5 kap. lagen om bdrs- och clearing-
verksamhet. Om det inte dr aktuellt att inregistrera de nya aktierna och
emissionen riktas till en Gppen krets, toreligger skyldighet att uppritta
prospekt enligt 2 kap. 2 § lagen om handel med finansiella instrument.
I de fall aktierna, utan att inregistreras, noteras vid en bérs eller om de
noteras vid en auktoriserad marknadsplats skall frigan om prospekt
behdver upprittas avgdras enligt sistnimnda lagrum, eftersom den nya
borslagen inte innehaller nagot krav pa prospekt vid enbart notering (jfr
prop. 1991/92:113 s. 217 och 218). Utdver vad som nu sagts kan skyl-
dighet ocksd fireligga att uppritta emissionsprospekt pd grund av
bestimmelserna i aktiebolagslagen.

Den sortens prospekt som avses i 2 kap. 3 § lagen om handel med
finansiella instrument, dvs. prospekt vid erbjudanden om kop eller
Sforsdljning av finansiella instrument som riktar sig till en Gppen krets,
omfattas inte av nigra EES-regler. | forarbetena till bestimmelsen (prop.
1991/92:113 s. 155 och 219) torutsiitts att kraven pa innehdllet i sidana
prospekt i princip skall utformas genom sjélvreglering. Finansinspek-
tionen har emellertid méjlighet att med stéd av ett bemyndigande i 1 § 2
forordningen (1992:562) om éndring i forordningen (1991:1007) om
handel och tjinster pa virdepappersmarknaden meddela de foreskrifter
om innehallet 1 prospekten i friga som kan behdvas. Liksom emissions-
prospekten skall de nu aktuella prospekten limnas in till inspektionen {or
registrering.

Av uttalanden i den nimnda propositionen (s. 219) framgar att registre-
ringen skall fOregas av en granskning av prospektet. Finansinspektionen
har i sitt remissyttrande patalat att det dr osdkert vad som skall utgdra
utgingspunkt for granskningen av prospekten, nir deras innehall bestims
genom sjélvreglering. Inspektionen anser att registreringstorfarandet ir
onddigt, om avsikten ir att innehallet 1 prospekten skall styras genom
sjilvreglering. Eftersom regler om granskning av prospekten vid
erbjudanden om kdp eller fOrséljning av finansiella instrument inte heller
pakallas av EES-anpassningen anser inspektionen att de kan utgd helt.
Fragor om innehallet i de aktuella prospekten bor enligt inspektionen
6vervigas inom ramen for Aktiebolagskommitténs arbete. Liknande
synpunkter har dven framforts av Svenska Fondhandlareféreningen och
Svenska Bankforeningen.

For tortroendet for virdepappersmarknaden dr det enligt min mening
av visentlig betydelse att investerarna far saklig och korrekt information
dven om andra offentliga erbjudanden dn emissioner. Det bor darfor ligga
1 aktGrernas eget intresse att tillse att prospekten haller en hég standard.
Dirtill kommer att omradet som kiinnetecknas av en dynamisk utveckling
betriffande savil nya typer av erbjudanden som finansiella tnstrument
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limpar sig val tor sjilvregiering. Eftersom granskning av prospekt vid
dessa erbjudanden inte &r pakallat av EES-reglerna och da goda
erfarenheter féreligger av sjdlvreglering betridffande prospekt, t.ex.
Niringslivets Borskommittés rekommendationer, ir jag beredd att godta
att Finansinspektionen fir registrera prospekten utan fOregiende
granskning. Detta giller dock inte om inspektionen begagnat sig av
bemyndigandet i 1 § 2 fdrordningen (1992:562) om indring i f6rord-
ningen (1991:1007) om handel och tjanster pa virdepappersmarknaden
att meddela toreskrifter om prospektinnehallet. 1 sadant fall skall en
granskning av prospekten gdras innan de registreras.

Genom registreringen kan inspektionen skaffa sig en tydligare bild av
den standard som prospekten 1 allminhet haller. Finner inspektionen att
standarden inte ir godtagbar med hiinsyn till investerarnas intresse av att
erhdlla fyllig och korrekt information om erbjudandena bor féreskrifts-
ritten utnyttjas for att komma till ritta med misstérhallanden (jfr prop.
1991/92:113 5. 219). En registrering av prospekten innebdr ocksa att
investerare genom hdnvindelse till inspektionen kan fi upplysning om
vilka erbjudanden som gatt ut till marknaden och om innehallet i dessa.

Vad giéller kompetensfordelning mellan myndigheter i olika ldnder och
fragor om 6msesidigt godtagande bor intdras regler som svarar mot vad
jag toreslagit betrdffande borsprospekt. Vid en emission av fondpapper
som sker samtidigt eller med kort mellanrum bade hidr och i ett annat
EES-land skall prospektet siledes granskas och godkinnas i emittentens
hemland. Som forutsittning hirfor giller dock att det landet tOreskriver
generell forhandsgranskning av prospekt och att prospektet upprattats
enligt reglerna for borsprospekt. | annat fall skall emittenten vilja ett
sadant land bland dem dér emissionen gors.

Aven i fraga om dmsesidigt godkannande fSreslar jag regler som dr en
spegelbild av dem f6r bérsprospekt. Ett emissionsprospekt som hogst
tre manader fére ansokan om registrering har godkénts i ett annat land
inom EES som foreskriver térhandsgranskning skall saledes godtas dven
hir. Detsamma skall gilla betriffande ett bdrsprospekt. Ett sadant
prospekt skall siledes godtas som prospekt vid emission.

Aven vad giller emissionsprospekt kan krav stillas pa dversittning och
komplettering med uppgifter som sdrskilt giller forhallandena i Sverige.
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5 Offentliggérande av aktieinnehav

Mitt forslag: Reglerna om offentliggérande av aktieinnehav i
lagen om handel med finansiella instrument 4ndras sa att skyldig-
heten att i vissa fall anmila f6rvirv eller Gverlatelse av aktier
begrinsas till aktier i svenska aktiebolag som ir inregistrerade
(officiellt noterade) vid en bors i ett EES-land eller, som utan att
vara inregistrerade, dr noterade vid en bors eller auktoriserad
marknadsplats hir i landet.

Promemorians forslag 6verensstimmer med mitt fOrslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller limnar det utan erinran.

EES-avtalet: EES-regler om offentliggérande av térindringar av
aktieinnehav, s.k. flaggning, finns i radets direktiv 88/627/EEG av den
12 december 1988 om sadana uppgifter som skall offentliggbras vid
forvdrv eller avyttring av ett stdrre innehav i ett borsnoterat bolag
(flaggningsdirektivet). Direktivet, i svensk Oversittning, bor fogas till
denna lagradsremiss som bilaga 15.

Direktivet syftar dels till att ligga fast vissa for medlemslinderna
gemensamma minimikrav i friga om flaggningsskyldighet, dels till att
genom samordning av reglerna i Gvrigt garantera att enhetlig information
om dgarforhallandena i ett visst bolag blir tillgdnglig i alla medlemslander
dir bolagets aktier ir borsregistrerade.

Flaggningsdirektivets regler innebdr i korthet att den som genom
forvarv eller Overlatelse passerar nagon av de i direktivet angivna
nivderna fOr réstrittsandel i ett bolag inom viss tid skall anmala detta till
det berdrda bolaget och till den behériga myndigheten. Bolaget, eller
myndigheten, skall ddrefter otfentliggdra innehéllet 1 anmilan.

Anmilningsskyldigheten omfattar i princip alla fysiska och juridiska
personer. Varje medlemlund skall gora direktivets regler tillimpliga 1
friga om bolag som bildats enligt det landets lag och vars aktier dr
inregistrerade (officiellt noterade) vid en e¢ller tlera borser beligna eller
verksamma inom gemenskapen (artikel 1). Medlemslidnderna fir uppstélla
stringare, eller mer langtgiende krav under forutsittning att dessa giller
generellt (artikel 3). Tillsynsmyndighet skall vara den behoriga myndig-
heten i bolagets hemland (artikel 13). Innehallet i en anmilan skall
offentliggéras 1 varje medlemsland dér det berérda bolagets aktier dr
borsregistrerade (artikel 10).

Fysiska eller juridiska personer med innehav som representerar minst
10 % av rostetalet skall - enligt artikel 5 - underritta bolaget om
innehavet vid den fOrsta arliga bolagsstimman 1 bolaget som dger rum
senare dn tre ménader efter det att direktivet inférlivats i den nationella
lagstiftningen. Samtidigt skall de behdriga myndigheterna underrittas om
innehavet. Nagon underrittelse behdver inte gbras om andring av
innehavet tidigare anmadlts 1 enlighet med géingse regler i1 artikel 4. Inom
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en minad fran bolagsstimman skall samtliga innehav om 10 % eller mer
offentliggéras pa det sitt som toreskrivs i artikel 10.

Genom fSreskrift i flaggningsdirektivet (artikel 1.4) gjordes en dndring
i radets direktiv 79/279/EEG av den 5 mars 1979 om samordning av
villkoren f6r upptagande av virdepapper till officiell notering vid
fondbors, det s.k. forsta borsdirektivet. Andringen innebar att det i friga
om den information som ett bOrsregistrerat bolag skall vara skyldigt att
offentliggbra intogs en féreskrift att bolag som inte omfattas av flagg-
nincsdirektivet dvs bolag hemmah('irande i ett land utanf(")r EES, anda
som bolaget far kinnedom om. Denna regel l\ompletteras med de sedan
tidigare gillande foreskrifterna om att enhetlig information skall ldmnas
pa alla marknader ddr bolagets aktier dr bGrsregistrerade, om bolagets
aktier dr inregistrerade vid fondbérser i flera linder. '

Skiilen for mitt forslag: Genom de nyligen fOretagna dndringarna i
lagen om handel med finansiella instrument (prop. 1991/92:113, bet.
1991/92:NU26, rskr. 1991/92:321, SFS 1992:558) inférdes for forsta
gingen bestimmelser i lag om flaggningsskyldighet. Bestimmelserna ér,
med undantag for avgriansningen av vilka bolag som omfattas, anpassade
till reglerna 1 EG:s flaggningsdirektiv.

Som jag tidigare redovisat bygger EG:s system pa en pnincip om
hemlandsreglering, dvs. skyldigheten att tlagga och forfarandet for detta
skall inom direktivets ramar bestimmas av reglerna i bolagets hemland.
Vid ikrafttridande av EES-avtalet kommer det dirigenom att foreligga
skyldirvhet for utlindska bOld“ hemmah('irande 1 ett land inom EES att
Sverige, under torutsattmng att bolagcts a]\tler ar inregistrerade vid en
bors hir. For bolag hemmah6rande 1 ett land utanfor EES kommer i
princip motsvarande regler att gilla enligt de krav pi information fran
bolaget som enligt det forsta borsdirektivet skall gilla som villkor for
inregistrering. Nagra regler i svensk lag om flaggning torde dirfor inte
erfordras savitt géller utlindska bolag vars aktier dr inregistrerade vid en
bors. Detta skulle tvédrtom strida mot principen om hemlandsreglering
och kunna medf('ira en dubbel skyldighet att anmila och offentliggdra

Jdg toresldr dirf6r att ﬂaggningsreglemas tillimpning savitt giller
inregistrerade aktier inskrinks till att omfatta endast svenska aktiebolag.
For att na full 6verensstimmelse med foreskrifterna i flaggningsdirektivet
maste reglerna omfatta ocksa svenska bolag vars aktier dr inregistrerade
1 ett annat land inom EES utan att vara inregistrerade hér, dven om detta
torde vara ovanligt.

Aktier som lir noterade men inte inre«vistrer'ide omfattas inte av EG:s
mgd garanner for att information om dgartorhallandena 1 ett sédant bolag
offentliggdrs 1 Sverige pa grund av regler i bolagets hemland. Antalet
utlindska bolag med aktier som inte inregistreras utan noteras 1 Sverige
torde emellertid bli litet.
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Enligt min mening foreligger med de regler som nu foreslas betriffan-
de inregistrerade aktier inte tillrickliga skal att ha flaggningsregler i lag
som tritfar dven utlindska bolag vars aktier endast dr noterade hir. Jag
foreslar darfor att de sirskilda flaggningsreglerna enhetligt gors
tillampliga endast pa aktier i svenska aktiebolag. Behovet av information
om agarforandringar i1 utlindska bolag med site 1 linder utanfor EES och
vars aktier noteras hir i1 landet kan tillgodoses genom fGreskrifter i de
villkor t6r notering som enligt bestimmelser 1 lagen om bors- och
clearingverksamhet skall gilla vid en bdrs eller auktoriserad marknads-
plats.

Anmilan om och offentliggérande av befintliga innehav i enlighet med
vad som foreskrivs i flaggningsdirektivets artikel 5 skall ske 1 samband
med lagens ikrafttridande. Regler hiirom bor dirfor limpligen ha formen
av Gvergangsbestimmelser till lagen.

6 Allemansfonder

6.1 Forvaltning av flera fonder

Mitt forslag: Fondbolag tillats att térvalta fler dn en allemans-
fond.

Bakgrunden till mitt forslag: [ samband med remissbhehandlingen av
promemorian (Ds 1991:7) Nya placeringsregler for allemansfonder har
torslag framforts fran Svenska Sparbankstéreningen, Sveriges Forenings-
bankers Férbund och Fondbolagens Forening - till vars yttrande Svenska
Bankforeningen och Svenska Fondhandlareféreningen anslutit sig - om
dndring i 12 § lagen (1983:890) om allemanssparande pa sd sitt att
torbudet for fondbolag att férvalta mer dn en allemansfond tas bort.

Riksbanken, Riksgildskontoret, Finansinspektionen, Sveriges Aktie-
sparares Riksforbund och Aktiefrimjandet har getts tillfille att limna
synpunkter pa fOrslaget. Samtliga utom Sveriges Aktiesparares Riksfor-
bund har tillstyrkt forslaget eller limnat det utan erinran. Riksférbundet
anser att det saknas samhéllsekonomiska skil fOr att ytterligare forbattra
villkoren for att driva allemansfonder. Atgérder bdr i stillet snarast
vidtas for att eliminera de konkurrensférdelar allemansfonderna har
framfor enskilt direkt sparande i aktier.

Skiilen for mitt forslag: Varje allemansfond maste fOrvaltas av ett
fondbolag som bildas sdrskilt for detta &ndamal. Nagon mdjlighet for ett
fondbolag att fdrvalta fler allemansfonder finns inte. Motsvarande
begridnsning saknas betriffande vanliga virdepappersfonder. Av
forarbetena (prop. 1983/84:30 s. 35) till den akuella bestimmelsen i
lagen om allemanssparande framgar att syftet med begrinsningen var att
motverka alltfér dominerande placerare pa aktiemarknaden.
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[ promemorian Ds 1991:7 féreslas att allemanstonderna fir samma
placeringsbestimmelser som vanliga virdepappersfonder. Om detta
genomfordes skulle allemansfondernas huvudsakliga inriktning pa
placeringar pa den svenska bOrsen brytas upp. Forslaget om en dndring
av 12 § lagen om allemanssparande har framférts mot en sidan bak-
grund. Enligt vad som fGreslas i avsnitt 6.2 1amnas emellertid allemans-
fondernas placeringsbestimmelser 1 huvudsak oférindrade. Oaktat detta
bedémer jag riskerna fOr att enskilda fondbolag skall uppna en alltfér
dominerande stéllning, om de far férvalta fler fonder, som férhallandevis
sma. Betydelsen av begrinsningen i 12 § far heller inte verskattas. Som
bl.a. Riksgildskontoret papekat kan dess verkningar delvis undvikas
genom samverkan fondbolag emellan. Det édr t.ex. vanligt forekommande
att fondbolag som forvaltar allemansfonder har samma ledning och
kansli.

Pa sikt bor ocksa sirregleringen av allemansfonderna 1 forhallande till
vanliga virdepappersfonder upphSra. Att ta bort den aktuella begrins-
ningen ftir ses som ett led i en sadan strdvan.

Om fondbolag far f6rvalta fler fonder samtidigt torde detta generellt
sett kunna innebéra att en mer kostnadseffektiv férvaltning av fonderna
dstadkoms.

6.2 Placeringsbestimmelser

Mitt forslag: Allemanstonder tillats placera upp till fem procent
av sina medel 1 andra vdrdepappersfonder.

Ett fondbolag far fér en allemanstfond handla med optioner och
terminer eller liknande finansiella instrument 1 syfte att effektivi-
sera torvaltningen av fondens tillgangar eller skvdda dem mot
valutakurstorluster eller andra risker.

Forslaget i promemorian Ds 1991:7: 1 promemorian foreslas att
allemanstondernas placeringsmdjligheter utvidgas genom att de ges
samma placeringsbestimmelser som vanliga virdepapperstonder. Mitt
torslag sammanfaller med promemorians endast vad avser mojlighet att
placera fondmedel 1 virdepappersfondsandelar och utnyttjande av
optioner och terminer eller liknande finansiella instrument i syfte att
etfektivisera fOrvaltningen av fondens tillgangar eller skydda dem mot
valutakursforluster eller andra risker.

Remissinstanserna:  Riksgdldskonroret  avstyrker den foreslagna
utvidgningen av allemanstondernas mdjlighet att inneha rintebdrande
viirdepapper, sd ldnge som sparande i dessa fonder ar skattemiissigt
gynnat. Enligt kontoret innebir {Orslaget en kraftig fOrsvagning av
statsbudgeten genom minskad skatt pa kapitalinkomster och Gkade utgifter
pd statsskuldriintor. Riksbanken beddmer cftekterna av dndrade place-
ringsregler pa det totala sparandet som osikra. Enligt Riksbanken kan de
foreslagna placeringsreglerna leda till en Gkning av skattesubventionerna
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och dirmed en Okning av snedvridningseffekterna pa kreditmarknaden.
Aven Sveriges Aktiesparares Riksforbund avvisar forslaget att tillita
placeringar i rintebidrande tillgingar utan begrinsningar men stiller sig
positivt till att allemansfonderna skall fa placera i utlindska instrument.

Av Ovriga remissinstanser ir flertalet positiva till promemorians forslag
eller limnar det utan erinran.

Skilen f6r mitt forslag: Mot bakgrund av den radande oron pa de
finansiella marknaderna bedomer jag det som mindre limpligt att nu
genomfdra en si genomgripande forindring av placeringsbestimmelserna
som fbreslas 1 promemorian. Framfér allt kan det befaras leda till
negativa konsekvenser for den svenska aktiemarknaden. De inviindningar
som Riksgildskontoret och Riksbanken gjort i sina remissyttranden talar
ocksd mot en utvidgning av allemansfondernas mdjligheter att placera i
rintebdrande instrument, si linge sparandet i dessa fonder ir skattegyn-
nat.
placeringsbestimmelserna genomfdrs. I en skrivelse till Finansdeparte-
mentet har styrelserna fOr de fondbolag som fSrvaltar S-E-Bankens
allemansfonder 1-4 begirt att placeringsbestimmelserna dndras sa att det
blir mdjligt f6r allemanstonder att placera upp till 5 % av tillgdngarna i
andra virdepappersfonder. Som motiv hirfér anfors bl.a. att detta skulle
underlitta allemansfondernas méjligheter att investera i mindre bdrsbolag
och OTC-bolag genom férvidrv av andelar 1 virdepapperstonder som ar
specialiserade pi sidana placeringar (smabolagsfonder). Hirigenom
gynnas indirekt mindre bolags mojligheter till kapitalanskaffning.

Utéver vad som anforts ser jag for egen del sidana térdelar med en
mdjlighet till viss placering 1 viirdepapperstondsandelar som att risksprid-
ningen Okar och att ett ytterligare niirmande till vad som giller f6r
vanliga virdepappersfonder sker. Jag foresldr dirfor att det i lagen om
allemanssparande fors in en bestimmelse som tillater allemansfonder att
placera upp till 5 % av fondermnas medel 1 andra viirdepappersfonder.
Ritten till sddana placeringar bor darvid vara densamma som f&r vanliga
virdepapperstonder enligt 22 § lagen om virdepappersfonder. Detta
innebdr att utlindska vérdepapper, direkt eller indirekt, kan komma att
inga 1 en allemansfonds tillgangar. Placeringar kan ndmligen enligt den
nimnda paragrafen ske 1 utlindska fonder resp. 1 svenska fonder som
placerar 1 utlindska virdepapper.

[ promemoriefdrslaget ingar att allemansfonderna, i likhet med de
vanliga viirdepappersfonderna, skall fi utnyttja optioner och terminer
och liknande finansiella instrument tor att effektivisera tdrvaltningen av
fondens tillgangar eller skydda fondens tillgangar mot valutakurstorluster
eller andra risker. De skill som 1 térarbetena till lagen om virdepappers-
fonder (prop. 1989/90:153 s. 35 och 36) antirdes tor att tillata sadana
tonder att handla med derivatinstrument g6r sig gillande dven betriffande
allemanstonder. Aven allemanstonderna bér dirfor tillatas att nyttja
sadana instrument. Harigenom minskar ocksa sirregleringen av allemans-
tonderna vtterligare.
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6.3 Offentliga styrelseledaméter

Mitt forslag: Systemet med offentliga styrelseledaméter i de
fondbolag som térvaltar allemansfonder tas bort. Till foljd harav
sdnks grinsen for minsta antalet ledaméter fran sju till fem.

Bakgrunden till mitt forslag: I prop. 1992/93:89 om indrad lag-
stiftning tér banker och andra kreditinstitut med anledning av EES-
avtalet, m.m. har f6reslagits att systemet med otfentliga styrelseledamdter
1 bankaktiebolag tas bort. I propositionen redovisas de skil som ligger till
erund tor forslaget om avskatfande av offentlig styrelserepresentation 1
bankerna. Hirvid konstateras bl.a. att systemet med offentlig styrelse-
representation spelat ut sin roll 1 och med den avreglering av kredit-
marknaden som skett och den dkade betydelse som tillsynen har fatt for
det allmidnnas kontroll 6ver bankvisendet.

Skiilen for mitt forslag: Enligt 13 § lagen om allemanssparande skall
styrelsen i ett fondbolag som térvaltar en allemansfond besta av minst sju
ledamdter, varav flertalet, inklusive ordféranden, viiljs av en fondandels-
dgarstimma. Av de Gvriga [edaméterna utses tva av regeringen och minst
en av bolagsstimman i fondbolaget. Bestimmelsen har sitt ursprung 1 den
numera upphivda lagen (1978:428) om aktiesparfonder. Som skél t6r den
angivna ordningen uppgavs 1 fOrarbetena till den lagen (prop.
1977/78:165. .37 och 38) att aktiesparfonderna skulle komma att ha en
sirskild karaktir och en sirskild inriktning jimfort med davarande
akticfonder. | friga om de ledaméter som skulle utses av regeringen
sades att dessa bOr utses sa att man tar en sa bred intressetérankring som
mdjligt.

Motiven for inférandet av offentliga styrelserepresentanter i fondbolag
kan inte sdgas vara helt 6verensstimmande med dem som anforts till stdd
tOr sadan representation i banker. Principfragan dr dock densamma. Den
sidrreglering som tills vidare kommer att besta tér allemanstonderna i
torhallande till de vanliga virdepapperstonderna motiverar ingen skillnad
1 det hiir avseendet. De regler i lagen om allemanssparande enligt vilka
regeringen  utser  offentliga  styrelseledamdter bér  dirtdér tas bort.
Eftersom principtrigan om oftentlig stvrelserepresentation, enligt min
mening, hir 4r densamma som for sddan representation 1 banker tar
torslaget anses berett genom den remussbehandling som skett 1 det
summanhanget.

Vid ett borttagande av mdjligheten tOr regeringen att utse styrelse-
ledaméter 1 fondbolag bor kravet pd munsta antalet ledaméter 1 fond-
holagens styrelser siinkas till fem.
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7 Forandet av insiderregistret

Mitt forslag: Finansinspektionen 6vertar fran Vardepappers-
centralen uppgiften att fora insiderregistret. Anmélningarna enligt
insiderlagen (1990:1342) skall alltsa i fortsdttningen géras till
Finansinspektionen 1 stillet for till Virdepapperscentralen.

Finansinspektionens forslag verensstimmer med mitt fGrslag.

Remissinstanserna: Samtliga remissinstanser som yttrat sig, dvs.
Riksbanken, Riksgdldskontoret, Riksaklagaren, Datainspektionen,
Stockholms ~ Fondbérs, Svenska Fondhandlareforeningen,  Svenska
Bankfireningen, Sparbankernas Bank, Svenska OTC-foreningen, Sveriges
Aktiesparares  Riksforbund, Aktiefrémjandet, Forsikringsforbundet,
Sveriges Industrifsrbund, OM Stockholin Aktiebolag, Virdepapperscentra-
len VPC Akiiebolag, Svenska Handelskammarforbundet, tillstyrker
torslaget eller limnar det utan erinran. Darainspektionen anfor att den
sjélvfallet inte har nagon erinran mot att ansvaret for registret fors Gver
till den myndighet som har det rittsliga ansvaret och fér vars verksamhet
registret tors. Virdepapperscentralen uttalar att insiderregistrets hantering
- med dess stora inslag av myndighetsutévning - inte passar centralens
roll som tristiende bolag.

Skiilen for mitt forslag: Genom insiderlagen alades Virdepappers-
centralen uppgiften att tora insiderregistret, som innehaller uppgifter om
innehav av aktier m.m. i aktiemarknadsbolag betriffande personer med
insynsstillning 1 sddana bolag. Davarande Bankinspektionen hade tidigare
{ort motsvarande register enligt lagen (1985:571) om virdepappers-
marknaden. [ fGrarbetena (prop. 1990/91:42 s. 57) angavs som motiv for
overflyttningen av registerforingen att samtliga aktiemarknadsbolag har
sina akticbcker upplagda hos Virdepapperscentralen och att en effektiv
tillsyn av insiderreglernas efterlevnad kriiver att registret t6rs sa néira den
mest innehdllsrika informationskillan 1 sammanhanget som mgjligt.
[nsiderlagen toreskriver att registret tors med hjidlp av automatisk
databehandling. Finansinspektionen ér registeransvarig enligt datalagen
(1973:289) tor insiderregistret.

Finansinspektionen svarar {6r dvervakningen av att insiderlagens regler
etterlevs. Insiderregistret utgdr underlag tor denna tillsyn. I egenskap av
registeransvarig enhigt datalagen for insiderregistret bir inspektionen
ansvaret bl.a. fOr att uppgifterna i registret dr riktiga. Mot denna
bakgrund bor. enligt min mening, inspektionens framstillning om
Overtagande av registerfGringen tillmotesgds om inte nigra sirskilda skl
talar hiiremot. Nigra sadana skil kan inte anses ha framkommut. Tviirtom
stdds den foreslagna éndringen av remissinstanserna och da siarskilt av
vad Dutainspektionen och Virdepapperscentralen antOrt, Jag tGreslar
dirtor att uppgiften att tora insiderregistret tlyttas dver pa Finansinspek-
tionen. Andringen bér ske per den 1 junuari 1993.
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Aven om Finansinspektionen avser att p4 egen hand fOra registret bor
inspektionen inte vara forhindrad att uppdra 4t ndgon annan att fora
registret. Den lagindring som krivs bér utformas med beaktande av
detta. Harigenom mojliggdrs ocksd att det faktiska Overtagandet av
registerforingen frin Virdepapperscentralen kan ske vid en tidpunkt di
inspektionen har skaffat sig de tekniska resurser som krivs for detta.
Finansinspektionen kan alltsd vilja att lata Virdepapperscentralen tills
vidare fora registret.

[ och med att Finansinspektionen foreslds fora insiderregistret bor
givetvis ocksa anmilningar enligt 9, 14 och 15 §§ insiderlagen av sidana
uppgifter som skall féras in t insiderregistret i fortsdttningen goras till
inspektionen i stillet tor till Virdepapperscentralen. Enligt 9 § andra
stycket insiderlagen kan inspektionen befria den som har insynsstéllning
1 ett aktiemarknadsbolag fran skyldigheten att anmila innehav av aktier
i bolaget och dndringar i detta om motsvarande uppgifter kan erhallas pa
annat sitt. Dispensmdjligheten avser de fall d& GverfGring av uppgifter
till insiderregistret kan ske automatiskt fran det kontobaserade virde-
papperssystemet hos Virdepapperscentralen, dvs. avstimningsregistret.
Forutsittningarna for att fi sadan dispens bor inte forsimras genom att
ansvaret for fOrandet av insiderregistret gar 6ver till Finansinspektionen.
Detta forutsatter att det, liksom i dag, finns nagon form av dator-
forbindelse mellan Virdepapperscentralens kontobaserade system och
insiderregistret fr.o.m. den tidpunkt da registret flyttas over till inspek-
tionen.

Den skrivelse som Finansinspektionen gav in till Finansdepartementet
1 juni 1992 innehaller - tdrutom den nu behandlade fragan - forslag om
andra dndringar i insiderlagstiftningen. Bl.a. fOreslas att grinserna for

intrdde av anmdlningsskyldighet till insiderregistret hGjs och att inspek-

tionen far dkad insyn i avstimningsregistret hos Vérdepapperscentralen.
Inspektionen foreslar ocksa att det utreds om en dispensmdjlighet kan
inforas betriffande forbudet f6r personer med insynsstillning att ha sina
aktier fOrvaltarregistrerade for sadana fall dir inspektionen kan fa de
uppgifter som skall anmilas till insiderregistret direkt fran fGrvaltaren.
Vid remussbehandlingen av skrivelsen har fran flera hall framforts
uppfattningen att denna fraga, liksom frigan om en Okad insyn fOr
inspektionen 1 avstimningsregistret, bor utredas nirmare.

De fragor som Finansinspektionen tar upp 1 sin skrivelse - bl.a. de nu
nimnda - bdr enligt mening utredas ndrmare innan nigra forslag om
lagidndringar kan ldggas fram. Jag avser att snarast vidta atgidrder for att
ett sadant arbete sitts igang.

8 Tkrafttridande m.m.

De flesta av lagforslagen ér foranledda av EES-avtalet, som dr avsett att
tridda 1 kraft den 1 januari 1993. De f6reslagna bestimmelserna om ritt
for utlindska fondféretag att vara verksamma i Sverige och om hem-
landskontroll  for sadana foretag, liksom reglema om Omsesidigt

5 Riksdagen 1992193 ] sami. Nr 90
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godtagande av prospekt, dr direkt beroende av att EES-avtalet blir
gillande. Eftersom det inte kan uteslutas att EES-avtalet trider 1 kraft vid
en senare tidpunkt dn den | januari 1993 fireslar jag att lagforslagen
skall trida i kraft den dag regeringen bestimmer. Med en sidan
befogenhet kan regeringen vid behov férordna om sarskilt ikrafttridande
for sadana lagindringar som inte har direkt samband med EES-avtalet.

Flera remissinstanser har i sina yttranden Sver promemorian om EES-
anpassningen efterlyst OGvergingsbestimmelser till de dndringar av
placeringbestimmelserna i 22 och 23 §§ lagen om virdepappersfonder
som foreslas 1 detta drende och det i avsnitt 3.5 behandlade férbudet mot
ombildning av virdepappersfonder.

De indringar betriffande vilka Gvergangsbestimmelser efterfragas dr

betingade av anpassningen till de regler om fondféretag som omfattas av .

EES-avtalet. Eftersom avtalet inte ger Sverige nagot utrymme att 1 nigra
delar skjuta pa inforlivandet av EES-reglerna om fondforetag till senare
tidpunkt 4n avtalets ikrafttridande kan inte heller Gvergangsbestimmelser
med sddan verkan infGras. Foljaktligen kan inte remissinstansernas
begiran om (vergangsbestimmelser tillmotesgas.

Det féreslas hiir en ritt till domstolsprévning vid uppehallande av
beslut om tillstind att bedriva fondverksamhet enligt lagen om viirde-
papperstonder. Denna lagéndring torde medfdra endast ringa Okning 1
torvaltningsdomstolarnas arbetsbelastning varfor inga ytterligare resurser
nu bedéms erforderliga.

Finansinspektionen alidggs enligt forslaget vissa smirre nya uppgifter.
Frigan i vad man detta skall fdranleda att inspektionen skall tillfGras
ytterligare resurser far privas i budgetprocessen.

9 Upprittade lagforslag

I enlighet med det antérda har inom Finansdepartementet upprittats
torslag till

l. lag om éindring 1 lagen (1983:890) om allemanssparande,

2. lag om andring 1 lagen (1990:1114) om virdepapperstonder,

3. lag om éndring 1 lagen (1990:1115) om ikrafttradande av lagen
(1990:1114) om virdepappersfonder, .

4. lag om dndring 1 insiderlagen (1990:1342),

5. lag om dndring i lagen (1992:543) om bdérs- och clearingverksamhet,

6. lag om dndring 1 lagen (1992:557) om édndring 1 insiderlagen
(1990:1342),

7. lag om dndring 1 lagen (1992:558) om iindring 1 lagen (1991:980)
om handel med finansiella istrument,

8. lag om iindring 1 lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument samt

9. lag om dndring 1 lagen (1992:560) om dindring 1 lagen (1992:160)
om utlindska filialer m.m.

Samrdd har skett med chefen tor Niringsdepartementet betriffande
lagforslag 9. '

Prop. 1992/93:90

66



Lagradet har granskat lagforslagen 1-7. Lagforslagen 8 och 9 ar av sa
enkel beskaffenhet att lagradets horande skulle sakna betydelse.

10 Specialmotivering

10.1 Forslaget till lag om dndring i lagen (1983:890) om
allemanssparande

10 §

Den indrade lydelsen foranleds av att det enligt den nya 15 a § i en
allemanstond kan inga andelar 1 utlandska fonder 1 begrinsad utstrick-
ning.

12 §

Bestimmelsen har behandlats 1 allmidnmotiveringen (avsnitt 6.1)

13 §

[ paragrafen har gjorts dndringar betingade av att systemet med offentliga
styrelseledaméter 1 fondbolagen tas bort och att dérvid kravet pA minsta
antalet styrelseledaméter 1 fondbolagen sitts ned till fem.

Av dndringen i 12 § framgar att ett fondbolag far forvalta flera
allemansfonder. Med anledning hédrav har 1 andra stycket tagits in en
rezel som sikerstiller att det i fondbolagets styrelse finns representation
fran varje fond. En motsvarande bestimmelse for foretagsanknutna
allemansfonder finns fér nirvarande 1 21 § andra stycket.

Paragrafens nuvarande andra stycke har flyttats till forsta stycket.

Av punkten 2 i ikrafttrddande- och dvergangsbestimmelserna framgar
att samtliga forordnanden for styrelseledaméter som utsetts av regeringen
enligt den forevarande paragrafen upphér att gilla vid arsskiftet 1992/93.

15a§

Paragrafen, som iir ny, har behandlats 1 allminmotiveringen (avsnitt 6.2).

Med anledning av EES-avtalet gbrs vissa dndringar i 22 § lagen om
virdepappersfonder. Dessa kommenteras i specialmotiveringen till den
paragraten.

21§

Enligt 19 § giller bestimmelserna tér vanliga allemanstonder (10-18 §§)
i tillimpliga delar dven for foretagsanknutna allemansfonder. Genom de
indringar som gbrs i 13 § borttaller behovet av de sirregler {or foretags-
anknutna fonder angaende fondbolagets styrelse m.m. som finns 1 fOrsta
och andra styckena 1 den fSrevarande paragraten. Dessa har darfOr tagits
bort.
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10.2 Forslaget till lag om dndring i lagen (1990:1114) om
vardepapperstfonder

[ en lag (SFS 1992:556), som dnnu inte har tritt 1 kraft, gbrs vissa
andringar 1 lagen om virdepapperstonder. For att kunna samla alla
aktuella dndringar i ett tSrfattningstorslag foreskrivs att den ndmnda
indringslagen inte skall trdda i kraft. De édndringar som gjordes i den
lagen tas 1 stiillet upp 1 det férevarande forfattningstGrslaget.

[§

[ flera av de nya paragraterna anvinds - i forenklande syfte - torkort-
ningen EES som beteckning tér Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet. Med anledning hiirav har den tSrevarande paragrafen tillforts
en punkt 5, vari innebérden av forkortningen torklaras.

3§

Andringen. som innebir att dven fondbolag efter tillstind av Finans-
inspektionen far forvalta fonder med annan placeringsinriktning in
vardepapperstonder, har behandlats 1 allminmotiveringen (avsnitt 3.6).
Pa grund av hénvisningen i 10 § andra stycket lagen om allemans-
sparande kommer den méjligheten att std Sppen dven f6r sddana
fondbolag som forvaltar allemanstonder.

6§

[ paragraten har lagts in ett nytt andra stveke.

Endast svenska aktiebolag (fondbolag) tar fdrvalta virdepapperstonder.
Hirav toljer att bolaget har sitt sdte 1 Sverige. Kravet pd att fondbolaget
maste ha iven sitt huvudkontor i Sverige iir en anpassning till bestimmel-
sen 1 artikel 3 1 direktivet om tondtdretag. Direktivbestimmelsen kriver
att fondforetag skall ha site och huvudkontor 1 samma land. Ett syfte
med bestimmelsen idr att hindra uppkomsten av "brevlade-fondforetag”
som har sitt registrerade siite i ett medlemsland. medan administration
och fOrvaltning idr forlagda utantor gemenskapen. Vidare underlittas
tillsynen om fondforetagets administration och handlingar finns i samma
land som det diir tOretaget har sitt siite.

Kravet att fondbolag skall ha sitt huvudkontor 1 Sverige innebiir inte att
verksamheten n&dvindigtvis maste 1 sin helhet forligeas inom landet.
Delar hidrav kan lokaliseras utomlands, t.ex. 1 linder dir den eller de
tonder som bolaget forvaltar ¢or sina investeringar.

7a§

Paragraten ir ny.

Bestimmelsen giiller 1 de fall utlindska tondtGretag vill starta verksam-
het i Sverige, antingen det sker 1 form av tilialetablering eller pa annat
siitt,
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De i punkten 1 i andra stycker upptagna forutsittningarna hinfor sig till
foretagets forhallanden i hemlandet. Det ankommer pa Finansinspek-
tionen att bedéma huruvida fSretaget i sitt hemland bedriver den typ av
verksamhet som tillstindsansOkan avser och huruvida det finns en
betryggande tillsyn av fOretaget dir. Det dr av vikt att ett tillfreds-
stallande informationsutbyte kan etableras mellan inspektionen och den
utlindska tillsynsmyndigheten. Det priméra tillsynsansvaret avilar
tillsynsmyndigheten 1 hemlandet.

Av punkten 2 i andra stycker framgar att utlindska fondforetag som vill
driva fondverksamhet i Sverige maste se till att det finns viss finansiell
service for andelsdgama hiir. Foretaget maste ocksa kunna tillhandahélla
andelsdgarna hir i landet information om tondverksamheten. De ifraga-
varande kraven bygger pa de bestimmelser som finns 1 artikel 45 1 direk-
tivet om fondféretag och gors alltsi hir tillimpliga dven betriffande
fondf6retag utanfér EES.

Kravet i punkten 3 1 andra stvcket innebir att Finansinspektionen skall
¢0Ora en kvalitativ bedémning av tGretaget och dess planerade verksamhet.
Grundtanken med bestimmelsen ér att det vid tillstandsprovningen skall
stillas krav som i princip ir likvirdiga med dem som giller for svenska
fondbolag.

7b§

Paragrafen ir ny.

Paragraten innehaller en specialregel tor fondforetag med site inom
EES som undantar dem fran tillstindskravet enligt 7 a §. Med st6d av sin
hemlandsauktorisation far fondféretag fran andra linder inom EES
bedriva fondverksamhet hir 1 landet efter en anmélan till Finansinspek-
tionen. Hemlandsauktorisationen maste ha meddelats i enlighet med de
krav som uppstills i EG-direktivet om fondforetag. Detta forhallande
skall framgd av ett intyg frin hemlandsmyndigheten som {imnas
sumtidigt med anmalan till Finansinspektionen.

Tva ménader efter det att anmilan gjorts till Finansinspektionen far det
utlindska fondféretaget starta verksamheten i Sverige. Tidpunkten kan
dock komma att uppskjutas om fondforetaget inte ordnat med den finan-
siella service och informationsutlimning for andelsdgare hér 1 landet som
krivs enligt paragrafens fOrsta stycke. Det aligger inspektionen att
kontrollera dessa forhallanden. De utlindska fondforetagen kan behdva
utnyttja huvuddelen av de tvd manaderna for att ordna med den
obligatoriska servicen 4t andelsidgarna hir i landet. Inspektionen bor
didrfor forst mot slutet av perioden ta stillning till om de nddvindiga
arrangemangen vidtagits. Finner inspektionen att si inte ar fallet skall
den 1 ett beslut ange vari bristerna bestar och férbjuda foretaget att inleda
sin verksamhet i1 Sverige innan bristerna har avhjiipts. Nir detta skett
kan det vara lampligt att inspektionen i ett nytt beslut upphdver det
tidigare hindrande beslutet, savida inte fOretaget valjer att gora en ny
anmilan. | sadana fall bdrjar en ny tvamanadersperiod att [5pa.
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Eftersom samarbete och intormationsutbyte skall ske mellan tillsyns-
myndigheterna i EES-ldnderna far det forutsittas att Finansinspektionen
tar kontakt med hemlandsmyndigheten nér ett fondféretag hemmahérande
inom EES anmiler att det vill starta verksamhet i Sverige. En sidan
kontakt kan ocksi bidra till att reda ut eventuella oklarheter kring de
arrangemang som enligt paragrafen maste vidtas hir i landet.

Enligt artikel 44 i direktivet om fondforetag skall fondforetag som
bedriver verksamhet i annat land 4n hemlandet ha riitt att marknadsfora
sina andelar i1 det landet. FOretaget maste dock félja de nationella
bestimmelser om marknadstéring som giller i virdlandet. Sadana
bestimmelser far inte tillimpas pa ett diskriminerande sitt gentemot det
utldndska fOretaget.

Bestimmelserna i lagen om vérdepapperstonder hindrar inte utlindska
fondforetag frin att marknadsfora sina andelar hir i Sverige. Marknads-
foringslagens (1975:1418) bestimmelser maste dock féljas. Det som nu
sagts giller alla utlindska fondforetag, saledes dven sidana som varken
fatt tillstdnd enligt 7 a § eller som iakttagit det i férevarande paragraf
foreskrivna anmilningsférfarandet. Tillstands- eller anmailningsplikt
intrider forst om ett foretag - hir 1 landet - genom egen personal eller
annan skall silja eller 16sa in andelar.

[ artikel 46 i EG-direktivet om fondfretag specificeras vilka upplys-
ningar och handlingar som ett fondfiretag skall ldmna till virdlands-
myndigheten samtidigt med att det gir en anmalan till denna myndighet
om att fOretaget avser att bjuda ut sina andelar i virdlandet. De
upplysningar och handlingar som skall atflja en anmilan till Finans-
inspektionen fran ett fondféretag tran ett land inom EES bor specificeras
1 foreskrifter meddelade av regeringen eller, efter regeringens bemyn-
digande, Finansinspektionen.

7c¢$§

Paragrafen ir ny.

Regeln 1 forsta stycker giller samtliga utlindska fondfGretag som
inrdttar filial 1 Sverige, saledes dven de som dr hemmahdrande inom
EES.

Av andra srycket framgar att Finansinspektionen far ange i vilken
omfattning information som limnas av utlindska fondforetag skall vara
avfattad pa svenska spraket. Det ifragavarande kravet har sitt ursprung
1 direktivet om fondféretag. Enligt artikel 47 skall information som
limnas 1 virdlandet vara avfattad pi minst ett av det landets officiella
sprak. Detta krav gors alltsa har tillimpligt -dven i fraiga om fondforetag
som inte &r hemmahorande inom EES. Enligt direktivet avser kravet pa
Oversittning den information som dr obligatorisk i hemlandet och som
enligt 7 a § fOrsta stycket 2 och 7 b § fSrsta stycket 2 maste ldmnas dven
hér i landet. Genom fSreskriftsritten far inspektionen mdjlighet att ange
i vilken utstrickning annan information dven maste Gversittas till svenska
spraket. Av samma stycke framgar att inspektionen i fOreskrifter far
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ndrmare ange vilka dtgirder som utlindska fondféretag maste vidta for
att tillhandaga andelsigare hir i landet.

10a§

Bestimmelsen, som ir ny, faller tillbaka pa det torbud som 1 artikel 1.5
1 direktivet om fondfdretag finns mot ombildning av fondfSretag till
sddana foretag tor kollektiv investering som ligger utanfor direktivets
tillimpningsomrade. En virdepappersfond kan pa grund av férbudet i
paragraten bara omskapas via en uppldsning av fonden med en efter-
tfoljande ateruppbyggnad i annan form. Siledes ar bl.a. en direkt
ombildning till en s.k. nationell fond enligt 3 § ¢j mdjlig.

13 §

I paragrafen gors pa nytt de dndringar som infordes genom SFS
1992:556 (se kommentaren vid rubriken till forevarande lagforslag).

13a$§

[ paragrafen, som ir ny, anges vad ett tondbolag skall iaktta gentemot
Finansinspektionen nir bolaget vill bdrja bjuda ut och marknadsféra
andelar 1 viirdepapperstond, som det fSrvaltar, i ett annat land inom EES.
Av direktivets bestimmelser toljer ej att Finansinspektionen behdver géra
nagon sirskild provaing av det ldmpliga i att fondbolaget pa detta sitt
verkar mot utlandet. En sadan beddmning ingar emellertid i den allménna
bevakningen av att fondbolaget bedriver en sund verksamhet.

EES-reglerna innebir att svenska fondbolag efter ett anmilningstor-
farande hos den utlindska tillsynsmyndigheten av det slag som foreskrivs
17 b § far bjuda ut och marknadsfora andelar i en vérdepappersfond som
forvaltas av bolaget. Som nimnts 1 allminmotiveringen skall en
underrittelse till virdlandsmyndigheten, enligt artikel 46 i direktivet om
fondforetag, atféljas av bl.a. ett intyg frin hemlandsmyndigheten som
utvisar att fondféretaget uppftyller de villkor som stills upp i direktivet.
Det aligger Finansinspektionen att pa begdran av tondbolag utfirda
sddana intyg.

18 §

| paragrafen gors pi nytt de indringar som infdrdes genom SFS
1992:556 (se kommentaren vid rubriken till fGrevarande lagforslag).

19 §

| punkten 3 1 forsta stycket har gjorts ett tilligg som innebir en EES-
anpassning. Denna punkt innehéller ett tak fér virdepapperstondernas
placeringar 1 obligationer och - {6r ndrvarande dven andra skuldfor-
bindelser - utfirdade av ett och samma kreditinstitut. Detta tak, som
tillika dr ett undantag fran grundregeln om att hégst 5 % av fond{dr-
mdgenheten far placeras i finansiella instrument med samme emittent,
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géller enligt artikel 22 i direktivet om fondféretag - 1 dess lydelse efter
1988 ars dndringsdirektiv - enbart obligationer uttirdade av kreditinstitut
som har sitt sdte i ett land inom EES-omradet och som enligt lag ar
underkastat sirskild offentlig tillsyn avsedd att skydda obligationsinne-
havama. For att nd en fullstindig EES-anpassning har en motsvarande
avgransning av kretsen kreditinstitut vidtagits i den forevarande punkten.
Efter lagradsgranskningen har i samma syfte placeringsutrymmet begrin-
sats till att avse enbart obligationer.

De ifragavarande obligationerna miste erbjuda innehavarna sirskilt i
lag foreskrivet skydd. I den nimnda artikel 22 sdgs ndmligen att det
sdrskilt skall iakttas att kapital som hirrr fran emissionen av obliga-
tionerna maste, enligt lag, placeras i tillgangar, som under obligationer-
nas hela giltighetstid ticker de med obligationerna forenade fordringarna
och som i hiindelse av emittentens otérmaga att fullgdra sina ekonomiska
ataganden skall med prioritet anviindas f6r aterbetalning av kapital och
upplupen rinta.

Aven indringen i punkten 4 i forsta stycket ir betingad av EES-
anpassningen. Den dr av samma natur som éndringen i den féregaende
punkten och hirrér fran en bestimmelse i artikel 22.3 i direktivet om
fondféretag. 1 och med den inskrinkning som gjorts i friga om innehav
av skuldférbindelser utfirdade av nagot allmént internationellt organ,
nimligen att detta skall ha atminstone ett EES-land som medlem, finns
inte lingre behov av att stilla krav pa att organet skall ha godkints av

20 §

Andringarna 1 denna paragraf dr av samma slag som de i 19 § forsta
stycket 4.

22§

| forsta stvcker har, forutom redaktionella dndringar, gjorts ett tilligg
betraffande placeringar i andelar i fonder som har viss samhorighet med
den forvirvande fonden. Sidana placeringar far goéras endast efter
tillstand av Finansinspektionen. Som f6rutsittning for att inspektionen
skall kunna ge tillstand giller att den fond vars andelar dr féremal for
forvdrv skall ha en speciell placeringsinriktning, vilken dessutom skall
vara dokumenterad i fondbestimmelserna. | likhet med vad som nu giller
skall f8rvdrv av andelar i andra fonder kunna avse savil inhemska som
utlindska fonder.

Tilldgget i fOrsta stycket har sitt ursprung i artikel 24.3 i direktivet om
fondforetag. Direktivet priglas av en restriktiv hallning i friga om
forvarv av andelar 1 andra fonder. Sirskilt patagligt dr detta 1 friga om
andelar 1 sidana fonder som har viss samhorighet med den forvarvande
tonden, vilket kommer till uttryck i den nimnda bestimmelsen.

[ sitt remissyttrande 6ver promemorian har Finansinspektionen anmérkt
att det av promemorian inte framgar vilket syfte den aktuella bestimmel-
sen har och vilket skyddsviirde som kan foreligga. Med anledning hiirav
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kan tillaggas foljande. Ett skal till att torvdrv av andelar i andra fonder
Over huvud taget kommit att tillatas i direktivet ldr ha varit att fonderna
hirigenom skulle kunna investera viss del av tillgingarna inom ett
speciellt omrade utan att behGva dra pa sig extra kostnader f6r analys och
efterforskning. Inom EG pagar arbete med att se Sver direktivet om
fondforetag. Ett av de forslag till dndringar som dirvid diskuteras ar ett
borttagande av 3 %-spérren for placeringar i andelar utgivna av andra
fondf6retag. Om éndringen genomfdrs kan detta leda till att motsvarande
indring gors i lagen om virdepappersfonder.

Fondbolagens Férening och Finansinspektionen har i sina remiss-
yttranden Over promemorian om EES-anpassningen antért synpunkter
som mynnar ut 1 ett ansprak pa ett klargdrande uttalande om vad som
avses med "visst geografiskt omrade eller en viss ekonomisk sektor”.
Den aktuella passusen dr himtad ordagrant fran direktivet.

Det remissinstanserna pekar pa &r ett generellt problem vid EES-
anpassning av den svenska lagstiftningen. Delar av EG-reglemna kan
ménga ganger vara oklara och allmint formulerade. Inte sillan ir det
sikert ett resultat av kompromisser medlemslinderna emellan. Bestim-
melser har siledes medvetet getts ett oprecist innehall for att lindernas
olika sirintressen hidrigenom skall kunna tillgodoses. Till EG-reglerna
finns inte heller nagra forarbeten att séka vagledning 1. Om konflikt
uppkommer dr det 1 sista hand EG-domstolen som avgér hur en
bestimmelse skall tolkas. Enligt EES-avtalet kan en sadan prévning ocksi
komma att ske av den EFTA-domstol som skall inrittas, om tvisten
enbart berdr linder inom EFTA-omradet.

Bristen pa uppgifter om vad det fran EG-direktivet himtade uttrycket
har fOr nidrmare innebord pakallar sjilvtallet viss forsiktighet. Till fonder
med inriktning pa placeringar inom visst geografiskt omrade bor dock
dven med denna utgangspunkt kunna riiknas exempelvis siadana fonder
som dr specialiserade pa placeringar inom viss virldsdel. Det som for
mig ligger nidrmast till hands nér det giller en bestimning av placeringar
inom viss ekonomisk sektor dr fonder som gor placeringar 1 vérdepapper
utgivna av exempelvis skogsforetag, likemedelsforetag eller finansiella
toretag.

Fondbolagens Forening fragar sig om smabolagsfonder, dvs. fonder
som gor placeringar 1 sma eller medelstora tGretag som &r bors- eller
OTC-noterade kan anses inriktade pa placeringar inom viss ekonomsk
sektor. Till detta stiller jag mig mer tvekande, om inte foretagen viljs
ut pa fiven annan grund in storleken. Aven i fraga om rintefonder, vilka
anvinds fo6r rationell likviditetsforvaltning, stiller sig fGreningen
undrande. Beroende pi en rintefonds placeringsbestimmelser m.m. kan
den enligt min mening vara att anse som inriktad pa en viss ekonomisk
sektor. Det far sedan ankomma pa inspektionen att prova om det finns
sakliga skal tor den egna fonden att placera en del av sina tillgangar i
rintefonden 1 stillet for att sjdlv forvirva rintebirande papper.

Sparbankernas Bank har anmirkt att det av promemorian inte framgar
vad som skall gilla Overgangsvis, dvs. om nuvarande innchav av
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fondandelar skall omfattas av bestimmelsen och fordra ett tillstind eller
om si inte skall vara failet.

Sasom kravet pa tillstind utformats omfattar det dven andelar som
innehas nir lagdndringen trdder i kraft. Tillstaind bor darfor 1 fore-
kommande fall sbkas fore ikrafttrddandet. Om ansdkan da inte har
provats av inspektionen bor andelarna fa behallas till dess att ett bestut
1 tillstandsfragan foreligger.

Forbudet mot avgiftsuttag vid forvdrv, fdrvaltning och inlésen av
andelar 1 fonder med sidan anknytning till varandra som anges i forsta
stycket har brutits ut och lagts i ett nytt andra stvcke. Forbudet ér 1 sak

23§

Andringamna i punkten 2 i forsta stycket ir av samma slag som de i 19 §
forsta stycket 4 och 20 §.

Av punkten 3, som ir ny, framgar att en vdrdepappersfond maximalt
far inneha 10 % av antalet andelar i en annan fond. Begrinsningen hirrdr
fran artikel 25.2 (tredje strecksatsen) i direktivet om fondfGretag.

Som framgar av allminmotiveringen (avsnitt 3.1) kan utlindska
fondforetag vara uppbyggda i form av aktiebolag 1 vilka andelséigarna 4r
desamma som de som innehar aktier i bolaget. Ett exempel pa en siddan
typ av fondfbretag, som omfattas av EES-reglerna, dr de 1 Luxemberg
hemmahérande SICAV-bolagen, vars aktiekapital dr rorligt. Som
Fondbolagens Férening anmarkt i sitt remissyttrande Gver promemorian
om EES-anpassningen skall andelar (aktier) 1 dessa bolag vid tillimp-
ningen av 23 § anses som fondandelar enligt punkten 3.

I andra stvcket har gjorts ett fortydligande sa att det klarare framgar
att bestimmelsen ir kopplad till réstviirdesbegransningsregeln i punkten
1 i forsta stycket.

27 §

Genom iéndringen 1 denna paragrat inférs en viss mildring av den
undantagsldsa skyldighet som nu ftoreligger att tillstilla samtliga
fondandelsiigare arsberittelser och halvarsredogdrelser.  Andringen
innebdr att fondbolagen inte behdver skicka dessa handlingar till
fondandelsigare som anmiler att han inte 6nskar erhalla dem.

Det stills inte ndgot krav pa att avsigelsen maste ske 1 viss form. Den
kan dirfor goras savil skriftligt som muntligt. Andelsiagare bor vara
oférhindrad att avsiga sig enbart den ena av handlingarna. Om andels-
dgare efter en avsiigelse andrar instilining och vill ha handlingarna sig
tillsinda skall fondbolaget givetvis hdrsamma detta.

I friga om nya andelséigare kan en lamplig ordning vara att fondbolaget
1 samband med att sparandet inleds begir besked huruvida de 6nskar fa
sig arsberdttelser och halvarsredogdrelser tillsénda.
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30 §

Enligt artiket 40 1 direktivet om fondfSretag far andelar i ett fondféretag
emitteras endast om fondtillgangarna inom sedvanlig tid tillfors betalning
motsvarande emissionens nettopris. Uttryckligen sdgs att denna bestim-
melse inte utgdr hinder mot tilldelning av bonusandelar. Med bonus-
andelar torde avses sidana andelar som tilldelas andelsigare 1 stillet for
utdelning ur fonden.

Tilldgget i forsta srycker avser att fanga in den nimnda direktivregeln.

398§

[ det andra stvcker har gjorts ett tilligg som innebdr att dven utlindska
fondforetag skall bidra till finansieringen av inspektionens verksamhet
med arliga avgifter. Avgiftsskyldigheten giller alla utlindska fondfretag
som opererar hér i landet, antingen med st6d av tillstand enligt 7 a §
eller efter anmdlan 1 enlighet med bestimmelserna1 7 b §.

43 a §

Paragraten édr ny. Den behandlar Finansinspektionens skyldighet att
underritta tillsynsmyndigheten i andra EES-linder dir andelar i en
svensk virdepappersfond bjuds ut om vissa i paragrafen angivna,
allvarliga t6rhallanden intriitfat betriffande fonden. Bestimmelsen bygger
pd artikel 52.3 i direktivet om fondfSretag.

44§

Tilligget 1 torsta stycket innebdr att Finansinspektion kan ingripa dven
mot utlindska fondf6retag frain EES-linderna som bedriver fondverksam-
het hir i landet utan att ha iakttagit anmilningstrfarandet enligt 7 b §.

44 a §

Paragrafen ir ny.

I forsta srvcket anges under vilka forutsdttningar och med vilka medel
som Finansinspektionen far ingripa mot sddana utlindska fondféretag som
bedriver verksamhet med stéd av tillstand enligt 7 a §. Av 45 § andra
stycket framgar att ett beslut om aterkallelse av tillstind tar férenas med
férbud vid vite att fortsitta verksamheten.

Inspektionens beslut om aterkallelse skall inte automatiskt gélla
omedelbart. Bestimmelserna 1 andra stvcket ger emellertid inspektionen
mdjlighet att forordna att ett beslut om aterkallelse skall gilla omedelbart.
Om beslutet Overklagas kan kammarritten meddela inhibition, dvs.
forordna att beslutet tills vidare inte skall gilla.

Bestimmelsen 1 tredje stvcket aligger inspektionen att underritta
hemlandsmyndigheten om ingripanden betritfande ett utlindskt fondfore-

tag.
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#4b§

Paragrafen ar ny.

Av forsta stycker framgar under vilka forutsittningar och med vilka
medel som Finansinspektionen kan ingripa mot ett utlindskt fondforetag
hemmahdrande inom EES. Av 45 § fGrsta stycket framgar att ett f6rbud
att gora nya ataganden hér i landet far forenas med vite.

Betriffande mojligheten enligt andra stycker for inspektionen att ge ett
beslut om torbud enligt torsta stycket omedelbar verkan hénvisas till vad
som anforts 1 specialmotiveringen till 44 a §.

Bestimmelsen 1 tredje stvcket aligger inspektionen att underritta
hemlandsmyndigheten om ingripanden betriffande ett utlindskt fondfére-
tag hemmahdrande inom EES.

45 §

Bestimmelserna har utvidgats till att omfatta dven Finansinspektionens
mdjligheter att ingripa mot utlandska fondfdretag.

46 §

Andringen har behandlats i allminmotiveringen (avsnitt 3.4).

10.3 Forslaget till lag om andring i lagen (1990:1115) om
ikrafttrddande av lagen (1990:1114) om vidrdepappersfonder
58§

Bestimmelsen har behandlats 1 allmédnmotiveringen (avsnitt 3.8).

10.4 Forslaget till lag om dndring i insiderlagen (1990:1342)

Forslaget att Finansinspektionen skall fran Virdepapperscentralen 6verta
uppgiften att fora insiderregistret foranleder dndringar 1 flera paragrafer
1 insiderlagen. Dessa dndringar tas upp 1 tva skilda forfattningstorslag,
dels det torevarande, dels forslaget till lag om éndring 1 lagen (1992:557)
om #ndring 1 insiderlagen. Sistnimnda fOrslag kommenteras i avsnitt

10.6.

14 och 15 §§

[ och med att Finansinspektionen féreslas Gverta uppgiften att fora
insiderregistret skall anmiélningar enligt de f&revarande paragraferna
goras till inspektionen.
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10.5 Forslaget till lag om andring i lagen (1992:543) om
bors- och clearingverksamhet

1 kap. 4 §

| flera av de andrade paragraferna anvénds forkortningen EES 1 syfte att
torenkla bestimmelserna. Med anledning hirav har paragrafen tillforts
en ny tionde punkt dir innebdrden av férkortningen férklaras.

4 kap. 7 §

Paragrafen ir ny.

| paragraten uttrycks den grundliggande informationsplikt och
samarbetsskyldighet som avilar en bdrs 1 egenskap av behorig myndighet
enligt EG-direktiven. Bestimmelser om informationsutbyte och samarbete
mellan behdriga myndigheter, som har relevans for borser, finns i artikel
18 i det forsta bdrsdirektivet (79/279/EEG), artikel 24¢ i det andra
borsdirektivet (80/390/EEG) 1 dess lydelse enligt 87/345/EEG, artikel 10
1 det tredje borsdirektivet (82/121/EEG) och artikel 12 i flaggnings-
direktivet (88/627/EEG).

Skap 1 §

Genom dndringen 1 tredje stycket klargdrs att en bors i det fall som avses
1 den nya 5 b § far inregistrera fondpapper dven om prospektet inte har
godkiints av borsen sjélv.

Skap. 5§

Cnligt den nuvarande lydelsen av andra sivcker behdver prospekt inte
uppriittas om ans6kan om inregistrering avser fondpapper som &r utgivna
av svenska staten eller &r andelar 1 en virdepapperstond. Detta skulle vid
ikrafttridande av EES-avtalet verka diskriminerande 1 forhallande till de
andra linder som omfattas av avtalet. Enligt den nya lydelsen undantas
fran prospektkravet dven andra EES-stater och utliindska fondforetag som
lvder under EES-reglerna. De sistndmnda toretagen édr sidana som avses
1 EG:s direktiv om ftondféretag (85/611/EEQ).

Bestimmelserna om oftentliggérande av prospekt har tlyttats till den
madb§

Skap. 5a §

Paragraten ir ny.

[ forsta siveker ges en uttrycklig foreskrift att ett prospekt skall
sodkiinnas av borsen.

Andra stveker innehdller en typ av forumregel i triga om beh6righeten
att godkinna prospekt 1 det tall det toéreligger ansokan om inregistrering
bide 1 Sverige och 1 ett eller tlera andra EES-linder. Bestimmelsen
erundar sig pi artikel 24 1 det andra bérsdirektivet (80/390/EEG) 1 dess
[vdelse enligt 87/345/EEG. Som huvudregel skall prospekt dirvid
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upprittas enligt reglerna i emittentens hemland och godkinnas dir. Har
emittenten inte site i nagot av linderna dir ans6kan gors, skall han bland
dem vilja i vilket land prévningen skall ske. For att ni full dverens-
stimmelse med EES-reglerna i sistnimnda fall har - efter lagrads-
granskningen - andra stycket dndrats sa att det uttryckligen framgar att
borsen inte heller skall prova frigan om godkinnande av prospektet om
utgivaren har begirt godkinnande av detta i ett annat EES-land dn
hemlandet.

Skap.S5b §

Paragraten &r ny.
Det forsta stycket innehaller den grundliggande regeln om Gmsesidigt

sodtagande av bdrsprospekt. Ett prospekt som inom tre ménader fore.

ansOkan om inregistrering i Sverige har godkénts i ett annat EES-land
skall godtas hir utan ny prévning. Nagot nytt godkinnande erfordras
saledes inte 1 Sverige. P4 motsvarande sitt skall dven godtas ett
emissionsprospekt som hogst tre manader fore ansékan om inregistre-
ring har godkints av Finansinspektionen eller av de behGriga myndig-
heterna 1 ett annat EES-land. [ sistnimnda fall 4r det dock en férut-
sittning att emissionsprospekitet har uppriittats i enlighet med reglerna
om borsprospekt 1 det land dir det har godkints.

Bestimmelserna 1 forsta stycket bygger pa artiklarna 24a och 24b i-

det andra borsdirektivet (80/390/EEG) 1 dess lydelse enligt 87/345/EEG
resp. 90/211/EEG.

1 ett andra stycke toreskrivs att bdrsen - dven om ett prospekt skall
godtas utan prévning - kan krdva att prospektet Oversitts till svenska
spraket samt kompletteras med uppgifter som sirskilt avser forhallandena
1 Sverige. Stdd fOr sddana krav finns i de nyss nimnda direktivreglerna.

Bestimmelsen 1 rredje siveker, som tidigare fanns 1 5 §, har av
redaktionella skdl flyttats till forevarande paragraf. Dirjdmte anges att
dven ett prospekt som enligt bestimmelserna 1 forsta stycket har godtagits
av borsen utan ny provning skall offentliggéras.

10.6 Forslaget till lag om dndring 1 lagen (1992:557) om
andring 1 insiderlagen (1990:1342)

Som anmirkts i inledningen av avsnitt 10.4 4r dndringarna i insiderlagen
uppdelade pa tva forfattningstorslag.

I prop. 1992/93:89 om édndrad lagstiftning t6r banker och andra kredit-
institut med anledning av EES-avtalet, m.m. har féreslagits dndringar 1
2 och 18 §§ insiderlagen. Av lagtekniska skil foreskrivs att den 1 nimnda
proposition toreslagna dndringslagen inte skall triida i kraft. De aktuella
dndringarna tas i stéllet upp i det torevarande forfattningstorslaget.
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I punkten 1 i forsta stycket gors pa nytt den dndring som har foreslagits
1 prop. 1992/93:89.

I och med att uppgiften att {ora insiderregistret flyttas dver till Finans-
inspektionen och att anmilningar om torhallanden som skall foras in 1
insiderregistret skall goéras till inspektionen kommer Vardepappers-
centralen inte att férekomma i nigon av de andra paragraferna i insider-
lagen. Behovet av att ange en definition av Virdepapperscentralen 1 den
forevarande paragraten fOrsvinner diirmed. 1 den gillande lydelsen av
insiderlagen forekommer Virdepapperscentralen - forutom 1 den fdre-
varande paragraten - 19 samt 14-16 §§.

9§

Av den nu féreslagna dndringen i 16 §, att Finansinspektionen skall féra
insiderregistret, toljer att anmélningar enligt torevarande bestimmelse
skall goras till inspektionen 1 stéllet f&r till Virdepapperscentralen.

16 §

Bestimmelsen har kommenterats 1 den allminna motiveringen (avsnitt 7).

18 §

| paragrafen gOrs pd nytt de dndringar som har fOreslagits 1 prop.
1992/93:89 (se kommentaren vid rubriken till férevarande lagtorslag).

[0.7 Forslaget till lag om andring 1 lagen (1992:558) om
dndring 1 lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument

Andringar i friga om lagen om handel med finansiella instrument tas upp
1 tva skilda forfattningstorslag dels det torvarande, dels forslaget till lag
om dndring 1 lagen om handel med finansiella instrument. Sistndmnda
torslag kommenteras 1 avsnitt 10.8.

1 kap. 1§

I flera av de dndrade paragraterna anvinds toOrkortningen EES for
Europeiska ckonomiska samarbetsomradet 1 syfte att forenkla bestimmel-
sernas utformning. Med anledning hirav har 1 den férevarande para-
grafen gjorts ett tilldgg, varl innebdrden av forkortningen torklaras.

2 kap. 1§

Enligt den nuvarande lydelsen av andra stveket | och 2 behdver prospekt
inte upprittas om enussionen eller erbjudandet gdrs av svenska staten
eller avser andelar 1 en viirdepapperstond. Detta skulle vid ikratttridande
av EES-avtalet verka diskriminerande 1 térhallande till de andra linder
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prospektkravet dven andra EES-stater och utlindska fondfSretag som
lyder under EES-reglerna. De sistnimnda foretagen dr sidana som avses
1 EG:s direktiv om fondfGretag (85/611/EEG).

2 kap. 2 §

Villkoret att fondpapperen "inte avses att inregistreras vid en bdrs” har
ersatts med "toremal for ansdkan om inregistrering”, eftersom mdjlighet
infdrs att 1 vissa fall anvinda ett emissionsprospekt som bdrsprospekt.
Om de fondpapper som emitteras dr foremal for en ansGkan om
inregistrering skall frigan om prospekt behdver upprittas avgdras i
enlighet med reglerna i lagen om bérs- och clearingverksamhet.

2 kap. 4 §

Det krav pa offentliggdrande av ett prospekt som har registrerats, som
nu finns inskrivet i forsta stycker, har tlyttats till 6 §.

[ ett nytt andra srvcke toreskrivs att prospekt som avses i 2 §, dvs.
prospekt om emissioner av fondpapper som inte dr bérsregistrerade eller
foremal for ans6kan om borsregistrering, skall godkidnnas av
Finansinspektionen innan registrering av prospektet far ske. Harigenom
klargdrs att Sverige har en sidan fOrhandsgranskning som dr en
forutsittning for fullt Smsesidigt godtagande av prospekt i férhéllande till
andra EES-linder. Ett emissionprospekt som godkints hir kan siledes
under vissa fOrutsittningar, bl.a. att prospektet har upprittats enligt
reglerna for borsprospekt, anvindas inom hela EES-omradet. Gransk-
ningen skall liksom tidigare endast avse att prospektet innehaller
toreskrivna uppgifter. Inspektionen aldggs saledes ingen skyldighet att
kontrollera om de limnade uppgifterna édr sakligt riktiga. 1 den man
teluktigheter eller brister uppticks skall dessa dock sjélvfallet dtgirdas.

Den 1 paragratens nuvarande andra stycke intagna bestimmelsen har
tagits bort, eftersom fragan om avgiftsuttag vid ansdkningar enligt lagen
om handel med finansiella instrument numera regleras 1 férordningsform.

[ det rredje stycker, som ocksa ir nytt, infrs en typ av forumregel i
fraga om behorigheten tor Finansinspektionen att godkénna prospekt i de
fall en emission gérs bade 1 Sverige och 1 ett eller flera andra linder
inom EES. Som huvudregel inom EES giller att prospekt skall upprittas
enligt bestimmelserna 1 emittentens hemland och godkénnas av myndig-
heterna dir. Detta giller dock bara om det landet foreskriver férhands-
granskning av emissionsprospekt och om prospektet uppfyller normerna
for ett borsprospekt. Enuttenten skall 1 annat fall bland de linder dir
emissionen gdrs valja ett land som toreskriver forhandsgranskning. For
att nd full Overensstimmelse med EES-reglerna 1 sistndmnda fall har -
efter lagradsgranskningen - tredje stvcket dndrats sa att det uttryckligen
framgar att inspektionen inte heller skall prova fragan om godkinnande
av prospektet om utgivaren har begirt codkiinnande av detta 1 annat EES-
land dn hemlandet.

Med infbrandet av en uttrycklig svensk regel om térhandsgranskning
kan dven Sverige komma att viljas som granskningsland av en utlindsk
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utgivare som emitterar virdepapper bade hir och i ett eller flera andra
EES-linder.

Om Finansinspektionen enligt de i tredje stycket givna férutsittningarna
inte skall préva fragan om godkiinnande av ett prospekt, fir inspektionen
avvakta att ett godkidnnande sker i hemlandet innan en registrering av
prospektet kan ske.

4 kap. 1§

Enligt den nya lydelsen av paragraten avgrinsas tlaggningsskyldigheten,
dvs. savil skyldigheten att anmila forvérv eller 6verlatelser som skyldig-
heten att offentliggéra innehallet i en sidan anmélan till att omfatta
svenska aktiebolag. Detta giller bade inregistrerade och endast noterade
aktier. Betriffande inregistrerade aktier sker dock en i huvudsak formell
utvidgning sa till vida att flaggningsskyldighet kommer att freligga dven
betriffande svenska aktiebolag vars aktier - utan att vara inregistrerade
hér - ir inregistrerade (officiellt noterade) i ett annat EES-land.

Anmalan skall liksom tidigare ske till bolaget och i normalfallet dven
till den svenska bérs eller auktoriserade marknadsplats dir aktierna r
noterade. Om ett svenskt bolags aktier dr inregistrerade endast i ett annat
EES-land skall anmilan i stéllet ske till Finansinspektionen. Offentlig-
gorande enligt 4 § skall da ombesdrjas av bolaget. Provning enligt 5 §
av fraga om undantag frin kravet pa offentliggdrande skall i dessa fall
gdras av inspektionen.

4 kap. 5 §

Att anmilan enligt den dndrade lydelsen av 1 § skall goras till Finans-
inspektionen i de fall aktierna inte dr noterade hir 1 landet foranleder
vissa justeringar i den forvarande paragrafen.

Av andringen 1 forsta stycker framgar att det dr Finansinspektionen som
prévar frigan om undantag fran kravet pa offentliggdrande i de fall ett
svenskt bolags aktier inte dr noterade hir 1 landet men inregistrerade
(officiellt noterade) vid en bdrs i ett annat land inom EES.

I det andra stvcket har gjorts vissa sprakliga justeringar med anledning
av dndringen i forsta stycket. Sakinnehallet dr detsamma som tidigare.

Av 4 § och den fOrevarande paragrafen féljer att aktiebolag som inte
har sina aktier noterade hir 1 landet - utan inregistrerade vid en bdrs i
ctt annat land inom EES - alltid skall ombesdrja offentliggbrandet av
uppgifterna i en flaggningsanmalan.

Ikrafttriidande- och Gvemﬁngsbestiimmelsernu

mnehavet som mudtor att nagon av dc i 1 § angivna grinserna passeras.
Nagon skyldighet att anmila sddana storre innchav som féreligger vid
flaggningsbestimmelsernas ikrafttridande féljer emellertid inte av 4 kap.
Overgangsbestimmelserna i punkren 2 avser att finga in flaggnings-
direktivets krav (artikel 5) pa att anmélan och offentliggérande av samt-

6 Riksdagen 1992193 1 saml. Nr 90
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liga storre innehav i aktiebolag skall ske i samband med att direktivets
regler inforlivas i den nationella lagstiftningen.

Vid bestimmande av rdstrittsandelen skall reglerma i 4 kap. 2 §
beaktas.

Anmilan av de aktuella innehaven skall goras till bolaget och till
svensk bors eller auktoriserad marknadsplats dir aktierna dr noterade.
Om aktierna i bolaget inte ar noterade i Sverige skall anmilan i stillet
goras till Finansinspektionen. Agarférhallandena skall offentliggdras inom
en manad fran den ordinarie bolagsstimma som avses i tOrsta stycket.

aktieinnehav,

10.8 Forslaget till lag om dndring i lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument

Som anmiirkts i inledningen av avsnitt 10.7 dr dndringarna i lagen om
handel med finansiella instrument uppdelade pa tva tSrfattningstorslag.

2 kap. 5 §

Paragrafen ir ny.

Det forsta stycker innehailer den grundidggande regeln om dmsesidigt
godtagande av prospekt. Ett emissionsprospekt som inom tre manader
fore en ansGkan om registrering i Sverige har godkKints 1 ett annat EES-
land skall godtas utan ny prévning. Nagot nytt godkinnande erfordras
siledes inte 1 Sverige. En fdrutsitining dr dock att prospektet upprittats
enligt reglerna om borsprospekt i det land dir det har godkints. Pa mot-
svarande sitt skall dven godtas ett borsprospekt som hogst tre manader
tore ansOkan om registrering har godkints av en behorig myndighet i ett
annat land inom EES eller av en svensk birs; dven en svensk bors
omfattas av uttrycket "behorig myndighet i nagot av dessa linder™.

I ett andra srvcke tSreskrivs att Finansinspektionen - dven om ett
prospekt skall godtas utan provning - kan kriiva att prospektet skall
Oversiittas till svenska samt kompletteras med uppgifter som siirskilt avser
forhallandena i Sverige,

2 kap. 6 §

Paragrafen ir ny.

Av redaktionella skdl har bestimmelsen om offentliggfrande  av
prospekt, som nu finns 1 2 kap. 4 §. tdrts Over till den férevarande
paragraten.

10.9 Forslaget till lag om dndring i lagen (1992:560) om
dndring 1 lagen (1992:160) om utldndska filialer m.m.

I prop. 1992/93:89 om iindrad lagstiftning tGr banker och andra kreditins-
titut med anfedning av EES-avtalet, m.m. har tGreslagits vissa dndringar
1 punkterna | och 31 3 § lagen om utlindska filialer m.m. Av lagtek-
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niska skal foreskrivs att den t nimnda proposition foreslagna dndrings-
lagen inte skall trada i kraft. De aktuella dndringarna tas i stillet upp 1
det férevarande forfattningsforslaget. '

3§

I punkterna I och 3 girs pa nytt de dndringar som har fGreslagits i prop.
1992/93:89.

[ den nya punkren 6 hinvisas till de bestimmelser om filialetablering
av utlindska fondféretag som 1 detta drende foreslas bli inférda i lagen
om virdepappersfonder.

11 Hemstéillan

Jag hemstiller att regeringen freslar riksdagen att

dels anta de av Lagradet granskade trslagen till

1. lag om indring i lagen (1983:890) om allemanssparande,

2. lag om édndring 1 lagen (1990:1114) om virdepappersfonder,

3. lag om andring i lagen (1990:1115) om ikrafttridande av lagen
(1990:1114) om vardepappersfonder,

4. lag om dndring i insiderlagen (1990:1342),

5. lag om éndring i lagen (1992:543) om bérs- och clearingverksamhet,

6. lag om idndring 1 lagen (1992:557) om édndring 1 insiderlagen
(1990:1342),

7. lag om dndring i lagen (1992:558) om é&ndring 1 lagen (1991:980)
om handel med finansiella instrument,

dels anta forslagen till

8. lag om éndring 1 lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument samt

9. lag om éndring i lagen (1992:560) om indring 1 lagen (1992:160)
om utlindska fihaler m.m.

12 Beslut

Regeringen ansluter sig till foredragandens dvervdganden och beslutar att
genom proposition foresla riksdagen att anta de trslag som fore-
draganden har lagt fram.
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Forteckning Over remissinstanser vid beredning av
Finansdepartementets promemoria med utkast till
lagradsremiss om EES-anpassad lagstiftning om
viardepappershandel

Riksbanken, Kommerskollegium, Finansinspektionen, Riksgildskonto-
ret, Konkurrensverket, Konsumentverket, Stockholms Fondbérs, Svenska
Bankt6reningen, Sparbankernas Bank, Finansbolagens Férening, Svenska
Fondhandlaretéreningen, Fondbolagens Forening, Stadshypotekskassan,
Sveriges Advokatsamtund, Industriférbundet, Sveriges Aktiesparares

Rikstorbund, Aktiefrimjandet, OM Stockholm AB och Niringslivets,

Borskommutté.

Prop. 1992/93:90

Bilaga |



Skrivelse 1991-06-19 till Finansdepartementet fran
Fondbolagens Forening

Finansdepartementets dnr 2593/91
Ang iindring i lag 1990:1114 om viirdepapperstonder (VPL) m m

Fondbolagens Forening, som sammansiuter de fondférvaltande fGretagen
1 Sverige 1 en gemensam intresseorganisation, vill hirmed féresla vissa
indringar 1 lagen om vardepappersfonder samt 1 lagen om statlig inkomst-
skatt.

A. Méjlighet ant sammanligga och dela fonder

FGreningen toreslar

1. att genom ett tilligg tll 33 § i lagen om virdepapperstonder
md)lighet intdres att sammanldgga resp dela fonder

2. att genom tilldgg till 27 § 4 mom 1 lagen 1947:576 om statlig
inkomstskatt uttryckligen stadgas att sdidan sammanliggning/delning som
anges 1 33 § VPL inte medfor beskattning f6r andelsigarna.

Under senare hilften av 1980-talet expanderade tondmarknaden mycket
kraftigt. Ett stort antal fonder etablerades i Sverige. Under 90-talets
forsta ar har denna utveckling i viss man diampats. Pa dgarsidan 1 fond-
branschen har skett en rad uppkdp och sammanslagningar, en utveck-
ling som p g a branschglidning och internationalisering sannolikt kommer
att fortsitta framover. Stordriftstérdelarna med fondt6rvaltning &r uppen-
bara {Gr savil andelsigare som forvaltare. Kostnaderna tor att forvalta ett
storre kapital stiger inte proportionellt med fondférmégenheten, och det
kan dirfor bli mer kostnadseffektivt for andelsdgaren att spara i en storre
fond.

Idag har vi en situation dir ett antal fondbolag p g a sammanslagningar
av respektive dgare forvaltar tlera parallella eller likartade fonder under
olika namn. Det ir ett onskemal frin branschen - och, vad vi erfarit,
dven fran tillsynsmyndigheten - att mdjlighet dppnas, savil civilréttsligt
som skatterittsligt, att strukturrationalisera forvaltningen pa ett smidigt
siitt utan att detta drabbar andelsigarna.

| praktiken innebir en sammanslagning att man helt enkelt ldgger sam-
man tva fonders férmdgenheter och ger ut nya andelar i den samman-
lagda fonden 1 proportion till varje andelsdgares andelsvirde pa avstim-
ningsdagen. En sddan sammanslagning bor sjilvklart inte utlésa beskatt-
ning, da detta endast innebiir ett byte av virdepapper och inte nagon
realisering av kapital (jfr RSV Dnr 6970/91/019).

[dag finns enligt [agen endast mdjiighet att avveckia en fond och ut-
en bestimmelse om mdjlighet for fondbolag att sammansla resp dela
fonder infGres 1 ett nytt stycke 1 33 § efter andra alternativt tredje
stycket. Rubriken bér da ocksa dndras till "Upphdrande och Gverlatelse
av fondverksamhet mm".
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Nir det giller skiilen till att kunna dela en fond, vill féreningen anfora
tfoljande:

Vi har pi marknaden exempel p4 gemensamigda/samtérvaltade fonder,
vars dgare pa grund av dndrad organisation eller dgarstruktur ir ange-
ligna om att kunna genomfGra en delning av forvaltningen. I det asyftade
fallet finns redan tva separata register och tva olika fdrvaringsbanker,
men en formell, legal mdjlighet att fullflja delningen saknas. Forslaget
att infora mojlighet till delning av fonder kan kanske uppfattas som stick
i stiv mot den argumentering som antorts angaende behovet av att sla
samman fonder. Freningen freslar nda mot bakgrund av vad som an-
forts ovan att delningsmdjligheten infors - fSrslagsvis som en dispens-
regel - s att fondbolag, efter angivande av sirskilda skil, kan av bank-
inspektionen beviljas tillstand till delning av fond. Sidan uppdelning bor
inte heller utldsa nagon beskattning hos andelsigarna.

B. Information till andelsdgarna

Foreningen hemstiller om 4ndring av lydelsen i VPL 27 § in fine pa
fol)ande sitt:

Alt 1) "De skall kostnadstritt tillstillas andelsdgare pa begiiran och
finnas att tillga hos fondbolaget och fGrvaringsinstitutet.”

Alt 2) "De skall tillstéllas andelsigare som inte muntligen eller skrift-
ligen avbojt detta och finnas att tillgd hos fondbolaget och forvaringsinsti-
tutet.”

Alt 1) Overensstimmer med lydelsen 1 UCITS-direktivet, artikel 33 p
3. Alt 2) innebidr att en sadrskild atgird kriivs av andelsigaren for att
“slippa” informationen.

Skilen till hemstillan ir foljande:

Foreningen framft6rde redan i samband med remissbehandlingen av
lagen uppfattningen att skyldigheten att skicka arsheriittelse och halvérs-
redogdrelse borde inskrinkas till att avse andelséigare som anmilt intresse
av att fa informationen vid fOrvdrv av andelar eller senare. Departe-
mentschefen ansag i prop 1989/90:153 att visst material bor tillstillas
samtliga andelsigare.

Det har, dels i samband med undersokning av andelsigarnas 6nskemal,
dels genom klagomal pd "resursslésert” m m, framkommit att en mycket
stor del av andelsigarna av olika skil inte ir intresserade av den informa-
tion som ges i arsberiittelserna och halvarsredogérelserna. Ett ytterligare
argument som tillkommit efter remissbehandlingen av lagen om varde-
pappersfonder dr att allemansfonderna numera dr Oppna for alla, d v s
dven for barn under 16 ar. 27 § - som den ér formulerad och tillimpad
idag - innebir t ex att redovisning skall tillstillas dven icke liskunniga.
Vidare innebir den att till familjer med flera sparare skickas flera exemp-
lar av samma information o s v.

Kostnaderna t6r utskick av rapporterna dr mycket héga - ca 10-15
kr/st inkl porto vid en stdrre upplaga. Antalet andelsigare hos medlems-
foretagen uppgar till ca 2 miljoner. Eftersom kostnaden fér informationen
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drabbar andelsigarna sjilva, anser toreningen det vara orimligt att man Prop. 1992/93:90

inte skall kunna vilja bort informationen om man sa énskar.

Féreningen hemstiller om en dversyn av de bestimmelser som berérts
ovan samt anhéller om sa skyndsam handliggning som mojligt avseende
regler om sammanslagning/delning av tonder.

FONDBOLAGENS FORENING

Marie Lidgard
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Sammanstéllning av remissyttranden dver
framstiliningen 1991-06-19 frdn Fondbolagens
Forening

| Remissinstanserna

Efter remiss har yttranden avgetts av kammarritten 1 Sundsvall,
Riksbanken, Riksgildskontoret, Finansinspektionen, Riksskatteverket,
Konsumentverket, Industriférbundet, Sveriges Aktiesparares Riksférbund
(SARF), Aktiefrimjandet, Stockholms Fondbérs, Svenska Bankftore-
ningen, Svenska Fondhandlareféreningen, Svenska Sparbanksforeningen
(numera Sparbankernas Bank), Sveriges Féreningsbankers Férbund (nu-
mera Sveriges FOreningsbank, central foreningsbank).
Stadshypotekskassan, Landsorganisationen 1 Sverige (LO), Viirdepap-
perscentralen VPC AB och Svenska Arbetsgivareforeningen SAF har
torklarat sig avsta fran att yttra sig.

2 Synpunkter angéende informationsskyldigheten till
fondandelsagarna

2.1 Kammarriitten i Sundsvall

Fragan om information till andelséiigarna var - som tramgér av framstill-
ningen - foremal for Gvervdgande vid tillkomsten av lagen om virde-
papperstonder. Departementscheten ansag da att visst material borde
skickas ut till samtliga andelsdgare. Han anf6rde dock att en mdjlighet
att begriinsa kostnaderna for utskick vore att sinda ut forkortade ver-
sioner av arsberittelser och halvarsredogérelser med en upplysning om
var ett tylligare material finns tillgdngligt (prop 1989/90:153 s 69).
Kammarritten delar uppfattningen att skyldigheten att séinda ut informa-
tionsmaterial till andelsiigarna inte behdver vara si omfattande som nu
och att den alltsd kan inskrdnkas utan avsevidrd oldgenhet for andels-
igarna. Kammarritten tillstyrker dirfor torslaget 1 det avseendet. Av de
foreslagna alternativen dr den sasom alt 1) betecknade fOreskriften
forenad med den tdrdelen att den kommer att dverensstimma med mot-
svarande regel 1 EG-direktiven. Kammarriitten anser emellertid att starka
skil talar fOr en ordning som innebir att informationen skall tillstdllas en

den ordning som betecknas som alt 2).

2.2 Rikshanken

Fullmiktige har, betritfande informationen till andelsiigarna 1 form av
arsberittelse och halvarsredogorelse, heller inget att erinra mot en
indring i samma lag i enlighet med det torslag som ges 1 alternativ 1.
Den lydelsen, "De (arsberittelse och halvarsredogérelse) skall kostnads-
fritt tillstAllas andelsiigare pa begiiran och finnas att tillga hos fondbolaget
och fOrvaringsinstitutet”, star ocksi i samklang med EG:s direktiv pa
omridet.

Prop. 1992/93:90

88



2.3 Riksgiildskontoret

Vad giller skyldigheten att sinda information till andelsigare delar riks-
gildskontoret fGreningens uppfattning att information bér tillstéillas bara
de andelsigare som begirt att fa information. Riksgéldskontoret forordar
darfor att bestimmelsen om informationsskyldighet utformas i enlighet
med alternativ 1 i féreningens framstillning. Dock bdr 1 samband med
forsdljning av andelar kdparen upplysas om sin ritt att kostnadsfritt fa
information. Detta bdr framga av lagtexten, exempelvis genom ett tilldgg
128 §.

2.4 Finansinspektionen

Finansinspektionen har inget att erinra mot ftéreningens férslag - som
Overensstimmer med EG's direktiv pA omradet - att arsberittelse och
halvarsredogérelse kostnadsfritt skall tillstdllas andelsdgare pa begéiran.
Inspektionen torutsitter att fondandelségare tex i samband med ingaendet
1 en virdepappersfond, ges mdjlighet att anmila intresse for sadan
information. Forslaget Gverensstimmer dven med VPC's rutiner t6r VP-
konton, dir kontohavaren 1 samband med begdran om att Sppna ett VP-
konto eller genom en #ndringsanmilan limnar uppgift om huruvida
bolagsrapporter onskas eller ej.

2.5 Konsumentverket

En visentlig fOrutsittning for att fondsparare ritt ska kunna bedéma en
fonds 16nsamhetsutveckling och i mdjligaste man kunna bedéma ekono-
miska risker dr att dessa far god information. Dirfér motsdtter vi oss
fOrslaget om att sidan information, som idag automatiskt tillstélls alla
andelsdgare, 1 fortsittningen endast skulle tillsdndas de, som uttryckligen
begir det. (Information till andelséigare - Alt.1) Diremot tillstyrker vi
forslaget enligt Alt.2 ddr andelsigaren sjilv frivilligt kan avsiga sig
informationen.

2.6 Industriforbundet

Industritérbundet tillstyrker att forslaget genomf6rs. Bada de foreslagna
alternativa regleringarna synes std i Overensstimmelse med Europa-
respektive OECD-reglering. Industriférbundet forordar alternativ 2.

2.7 Sveriges Aktiesparares Riksfirbund (SARF)

SARF avvisar bestimt de av FF framlagda fGrslaget att informations-
material endast skall sindas till andelsdgare som begiir detta. Som
framgar av ovan anser SARF att andelsidgarnas intlytande Gver fonderna
skall Gka. Det féreslagna innebir en ytterligare forsimring for andels-
dgarna. De skulle ¢j ha nagon sjilvklar rétt till att utgdéra fonders
styrelse, ej heller till grundliggande information om fondens utveckling.
Dirmed minskar ocksi andelsiigarnas mojligheter tll kontroll Gver
fondens fdrvaltning. Givetvis skall andelsidgare pa eget initiativ kunna
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avbGja att fa information. Det ytterligare argument som FF antor - att
barn under 16 ar kan édga allemansfonder och att dessa 1 viss utstrick-
ning ej ir liskunniga, fortjénar ej att beaktas. Férhoppningsvis foretrids
dessa omyndiga personer av nagon férmyndare. Det borde di givetvis
ligga i dennes intresse att bevaka den omyndiges intresse.

2.8 Aktiefriimjandet

Aktiefrimjandet anser bestimt att fondsparare si langt mdjligt skall ha
lika omfattande information som direkta aktiedigare. Vi motsitter oss
dirfor forslaget (alt 1) att kostnadsfri information bara skall tillstillas de
sparare som uttryckligen begdr det. Direkta aktiedgare kan vid VP-
registrering aktivt avbdja aktiedigarinformation, t ex arsredovisning.
Aktiefrimjandet skulle nog gima se att denna regel forsvinner. Det ar
emellertid inte orimligt att tills vidare ge samma md)jlighet t6r fondan-
delssparare. Men, i1 motsats till framstillningens alternativ 2, insisterar
vi pa att informationen skall vara kostnadsfri.

2.9 Stockholms fondbors

Stockholms fondbdrs férordar i fraga om den foreslagna findringen 1 27 §
VPL att detta sker enligt det forslag som redovisats under alternativ 1 i
Foreningens framstillning. Detta forslag 6verensstimmer med den upp-
fattning som borsstyrelsen tidigare redovisat i yttrande den 27 mars 1990
Gver departementspromemorian (Ds 1989:71) En ny aktiefondslag.
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Skrivelse 1992-06-17 fran Fondbolagens Forening
Finansdepartementers dnr 3372/92
Angdende indring i lag (1990:1114) om viirdepappersfonder m m

Fondbolagens Férening, som sammansluter de fondférvaltande bolagen
1 Sverige 1 en gemensam intresseorganisation, hemstiller om dndring av
1 § och/eller 3 § lagen om viirdepapperstonder pa sa sitt att det klargdrs
att dven fonder som verkar under tillstand enligt 3 § far forvaltas av ett
fondbolag enligt definitionen i 1 §. Samtidigt bor klart uttryckas att ocksa
fondbolag till féretagsanknutna allemanstonder enligt 12 § lag (1983:890)
om allemanssparande har ritt att torvalta "nationella fonder”. De fore-
tagsanknutna f d aktiesparfonderna kan pa sa sitt ombildas till nationella
fonder, och foretagets befintliga fondbolag kan fortsitta att torvalta den
nationella fonden.

Skilet till hemstallan r att ett svenskt fondbolag idag enligt Finans-
inspektionens tolkning inte kan ges tillstand att forvalta fonder vars
verksamhet Overensstimmer med 3 § lagen om virdepappersfonder, t ex
nationella fonder. Detta ér enligt Fondbolagens Forenings uppfattning ett
icke avsett resultat av att definitionerna av fondverksamhet resp fond-
bolag 1 | § hdnvisar till varandra, och i 3 § anges "annan verksamhet”.

Den uppkomna situationen dr mycket olycklig, och en lagindring bor
goras skyndsamt. Skiilet till detta dr dels att det ligger ansGkningar inne
hos Finansinspektionen om tillstind att bedriva verksamhet som nationell
fond (t ex av t d aktiespartonder), som under nuvarande lagstiftning inte
kan beviljas, dels att det tinns en risk att samtliga svenska penningmark-
nadsfonder intdr arsskiftet 92/93 maste ombildas till "nationella fonder".
Detta beror i sin tur pd den nya lagtolkning av penningmarknaden som
en icke reglerad marknad som framforts 1 prop (1991/92:113) om ny
borslagstiftning m m. Tolkningen innebdr att om det inte finns en "aukto-
riserad marknadsplats” 1993-01-01, pé vilken penningmarknadsinstru-
menten kan handlas, faller svenska penningmarknadsfonder utanfor lagen
om viirdepapperstonders placeringsbestimmelser. Diarmed skulle dessa
fonder behéva séka tillstand enligt 3 § och tillsammans med alla andra
fonder som inte helt Sverensstimmer med var svenska "EG-lagstiftning”,
som lagen ser ut f n, hamna utantdr fondbolagens forvaltning. Detta
skulle vara bade ologiskt och irrationellt, eftersom all kompetens kring
fondférvaltning har samlats i fondbolagen.

Féreningen fSrutsiitter att det i samband med den civilrittsliga lagind-
ringen skapas samklang med skatteriittsliga regler, sa att dven de fond-
bolagsforvaltade fonderna enligt 3 § betraktas som virdepappersfonder
1 skatteriittslig mening.

FONDBOLAGENS FORENING

Marie Lidgard
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Sammanstillning av remissyttranden dver
framstdllningen den 1992-06-17 fran Fondbolagens
Férening

1 Remissinstanserna

Efter remiss har yttranden avgetts av Riksbanken, Riksgéldskontoret,
Finansinspektionen, Riksskatteverket, Industriférbundet, Sveriges
Aktiesparares Riksforbund (SARF), Aktiefrimjandet, Svenska BankfGre-
ningen, Svenska Fondhandlaretdreningen, Sparbanksgruppen AB (numera
Sparbankernas Bank)

2 Riksbanken
Sammanfartning

Fullmiktige i Riksbanken tillstyrker e¢n anpassning av tillstindsreglerna
1 lagen om virdepapperstonder som ger fondbolagen mojlighet att for-
valta saval reguljdra virdepappersfonder som fonder med annan, avvikan-
de placeringsinriktning.

Mot bakgrund av att lagstiftningen frutsétter stora skillnader i inrikt-
ning och risktagande mellan de alternativa fondtyperna forefaller det
dock mindre limpligt att 1 stor skala Svervidga ombildningar av svenska
penningmarknadstonder till fonder av annat slag enligt lagstiftningens
3 §. Fullmiktige forutsitter 1 stilllet att en viss anpassning av penning-
och obligationsmarknadens struktur och handelssystem kan komma till
stand.

Bakgrund

Fondbolagens Férening har i en skrivelse till regeringen hemstillt om en
dndring 1 lagen om virdepapperstonder sa att det klargdrs att betintliga
tondbolag kan fa tillstand att térvalta savil reguljara virdepappersfonder,
som fonder vilka driver annan, avvikande torvaltning pa virdepappers-
omradet,

Enligt 3 § lagen om virdepapperstonder finns en mojlighet att soka till-
stand att driva annan placeringsverksamhet dn den som dr tillaten for
reguljdra virdepappersfonder. Detta forutsiitter att de fSretag som soker
tillstand star under tillsyn av Finansinspektionen. Vidare skall placerings-
bestimmelserna for sddan verksamhet skilja sig viisentligt fran vad som
gilller for vanliga vardepapperstonder ifraga om placeringsinriktning och
riskexponering. Normalt kommer diarmed de krav som EG uppstiller
enligt det s.k. Ucits-direktivet pa inriktning och riskspridning 1 kollektiv
fondtérvaltning inte att kunna upptyllas. Fonder som drivs med stdd av
fonder".

For nérvarande kan ett fondbolag som férvaltar reguljéira virdepappers-
fonder med stod av lagstittningens 1 § inte erhélla Finansinspektionens
tillstand att ocksd fdrvalta nationella fonder av det slag som hir angivits.
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Fondbolagens Férening hemstiller dock om en lagidndring pad denna
punkt. Féreningen hiinvisar till den kompetens som de svenska fond-
bolagen besitter och anser att det vore olyckligt om bolagen uteslutande
skulle hinvisas till forvaltning av reguljiara viardepappersfonder.

Ett ytterligare skal till hemstillan har att géra med att den nya bérs-
lagstiftningen tr.o.m. 1993 kommer att t3 konsekvenser for de svenska
penningmarknadsfonder som specialiserat sig pa olika rintebdrande
instrument. Merparten av virdepapperstondernas placeringar maste avse
papper som dr toreméal for handel pa en av myndigheterna auktoriserad
marknadsplats med godkdnda handelsregler. Hittills har penning-

marknadsplaceringar av olika slag kunnat betraktas som fondgilla till-.

gingar i hidr avsedd bemirkelse till f6ljd av den sjilvreglering som
térekommer pa penningmarknaden och den offentliga tillsyn Sver stirre
aktérer som Finansinspektionen och Riksbanken svarar for. Enligt motiv-
uttalanden 1 anslutning till den nya lagen (1992:543) om bors- och
clearingverksamhet kan emellertid denna sjdlvreglering och tillsyn inte
lingre anses vara tillrickligt med hiinsyn till de mer formella krav som
EES-avtalet och det bakomliggande Ucit-direktivet inom EG uppstiller.

Fondbolagens Fdrening antvder dirfGr att ett stort antal penning-
marknadstonder kan behGva ombildas till nationella fonder vid det kom-
mande arsskiftet for att den vigen kunna bibehalla en oférindrad place-
ringsinriktning i olika rintebirande papper. Fonderna riskerar 4 andra
sidan genom en sadan omvandling att hamna utantér fondbolagens for-
valtning, om inte lagstiftningen p& denna punkt dndras.

Fullmdakeiges synpunkier

Fullmiiktige i Riksbanken har 1 princip inget att erinra mot en anpassning
av tillstandsreglerna 1 1 respektive 3 § lagen om viirdepappersfonder som
ger svenska fondbolag mdjlighet att t6rvalta savil reguljira virde-
papperstonder som s.K. nationella fonder med annan placeringsinriktning.
Fullmiiktige tillstyrker alltsd den aktuella framstillan. Nir det géller de
motiv som dir redovisas vill fullmiktige limna toljande allminna
kommentarer.

Fullmiiktige delar uppfattningen att den téreslagna anpassningen bor
leda till att tondbolagens kompetens och administrativa resurser biittre
kan tas tillvara Over bredare verksamhetsfilt. Fullmiktige forutsitter
dock att de fonder som far tillstind att bedriva verksamhet med stod 3 §
lagen om viirdepappersfonder alltjimt kommer att kunna ha en place-
ringsinriktning och en riskexponering som visentligen skiljer sig fran vad
som gilller f&r reguljira vardepapperstonder. Nagra krav pa riskspridning
pa olika tillgdngar kommer inte att uppstillas, inte heller krav pa att
tonden vid behov omedelbart skall kunna silja viirdepapper pa hkvida
marknader.

Mot bakgrund av att lagstiftningen torutsétter stora skillnader 1 inrikt-
ning och risktagande mellan de alternativa tondtyperna torefaller det
nundre Limpligt att t6r penningmarknadens vidkommande dverviga 16s-
ningar av det slag som Fondbolagens Forening antvder 1 sin skrivelse,
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dvs. ombildningar i stor skala av svenska penningmarknadsfonder till
fonder av annat slag enligt lagstiftningens 3 §. Visserligen skulle
penningmarknadsfonderna hirigenom kunna undga de skirpta krav som
intrider vid arsskiftet till foljd av EES-avtalet och den nya svenska
borslagstiftningen, men samtidigt skulle alla kvarvarande vardepappers-
tonder 1 praktiken vara férhindrade fran att inneha stdrre placeringar i
t.ex. stats- och bostadspapper. (Fransett 10 procent av fondf6rmdgen-
heterna som far placeras fritt, dven pa oreglerade marknader.) Detta ar
enligt fullméktiges uppfattning inte en acceptabel 15sning.

De motivuttalanden om penning- och obligationsmarknadens nuvarande
status och reglering som aterfinns i regeringens propostion (1991/92:113)
om bdrslagstiftning m.m. kan visserligen ifragasittas fran olika utgangs-
punkter. Likvél maste den tolkning och bedémning som dir redovisats
av de krav som EES-avtalet och tillimpliga EG-direktiv uppstiller for
fondfSrvaltare pa virdepappersomradet fi vissa -aterverkningar. Full-
miktige fOrutsitter att de legala méjligeter till auktorisation av marknads-
platser i annan form #n formella bérser som nu féreligger granskas och
utviirderas av ber6rda institut och aktdrer pa penning- och obligations-
markanden. Marknadens struktur och handelssystem kan till {6ljd hirav
bli féremal tor viss anpassning.

3 Riksgiildskontoret

Riksgildskontoret har inte nagot att erinra mot torslaget.

4 Finansinspektionen

Finansinspektionen har inte nagot att erinra mot att det i lagen
(1990:1114) om virdepapperstonder vidtas sadana dndringar att ett fond-
bolag tar mdjlighet att fOrvalta ocksa nationella fonder. Inom inspek-
tionen tinns f.n. 2 ansokningar frin féretagsanknutna aktiesparfonder,
som kan komma att beroras av sadana dndringar.

| framstillningen fran Fondbolagens Forening tramhalls vidare att det
finns en risk att samtliga svenska penningmarknadsfonder infér arsskiftet
1992/93 maste ombildas till nationella fonder. Skilet till detta anges vara
att den svenska penningmarknaden i propositionen om ny borslagstiftning
m.m. (1991/92:113) inte lingre betraktas som en reglerad marknad.

Inspektionen ifragasitter 1 detta sammanhang om inte enbart genom de
toreslagna dindringarna i lagen om viirdepapperstonder kommer att bli
méjligt att ge penningmarknadsfonder tillstind att driva verksamheten
som nationella fonder. [ propositionen 1991/92:113 sigs det visserligen
pa sidan 120 att det torde vara mdjligt for en viirdepappersfond som t.ex.
placerar Overviigande delen av sina tillgdngar pd den svenska penning-
marknaden, att ombildas till en nationell fond. Som inspektionen ser det
torde emellertid en sddan ombildning ocksa kriva omfattande dndringar
1 fondernas placeringsbestimmelser. sa att dessa 1 viisentlig man skiljer

stg frin placeringsbestimmelserna 1 EG-direktiven rérande kollektiva .
g P g

investeringsfonder (jfr prop. 1989/90:153 s. 37-38).
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5 Riksskatteverket
Sammanfarining

RSV forordar att inkomstbeskattningen 16ses sa att reglerna f6r 1 vart fall
fonder med ett storre antal deldgare blir si enhetliga som mdjligt.

Vidare bdr fragorna kring 1 vart fall kupongskatt och mervirdesskatt
10sas.

Inkomstskart

Av 1 § 3 mom. lagen (1947:576) om statlig inkomstskatt (SIL) framgar
att svenska virdepapperstonder ér skattesubjekt trots att de inte dr juri-
melserna 12 § 10 mom SIL. Andelsigarna beskattas endast for utdelning
fran fonden och fér reavinster pa fondandelarna, 3 § 1 mom SIL.

S.k. nationella fonder enligt 3 § lagen (1990:1114) om virdepappers-
fonder dr didremot inte skattesubjekt. I stiillet beskattas deligama tor
tondens intiikter, bade t3r [Gpande intikter som utdelningar och rintor
och f&r reavinster.

Om en fond Gvergar fran att vara en viirdepappersfond till att bli en

Enligt RSVs mening ér det olyckligt om olika fonder som viinder sig
till smasparare beskattas efter olika regler. Vi har redan sex olika

beskattningsmetoder for olika slag av fonder; aktiefonder, f.d. aktie--

spartonder, allemansfonder, rintefonder, avkastningsfonder och forsak-
ringspremiefonder. Detta upplevs av smasparama som tdrvirrande och
eynnar 1 vart fall inte hushallssparandet.

Enhetliga regler for beskattning av bide fonder och andelsigare skulle
ocksa férenkla skatteadministrationen.

Vidare vore det bra om dven beskattningen av fonder enligt 3 § lagen
(1990:1114) om virdepapperstonder Overvigdes 1 sammanhanget.

Formagenhetsskatt

Formogenhetsskatten dr slopad fr.o.m. 1995 ars taxering. Vid 1994 ars
taxering uppkommer emellertid en skillnad vid virderingen om en fond
bestiende av annat in marknadsnoterade aktier byter karaktir. For en
fond med enbart skuldebrev och kontanter okar det skattepliktiga for-
mogenhetsviirdet med 33 %.

Kupongskart

Enligt 1 § 2 st kupongskattelagen (1970:624) skall kupongskatt erliggas
tor utdelning pa aktie i svenskt akticbolag och pd utdelning pa andel 1
svensk virdepappersfond.

pd utdelning trin fonden till deligare som ir bosatt 1 utlandet. Om
fonden diremot Gvergar till att bli en nationell fond enligt 3 § lagen
(1990:1114) om viirdepapperstonder skall kupongskatt 1 stillet erldggas
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for utdelningar som tillfaller fonden och som beldper pa &gare bosatta i Prop. 1992/93:90

utlandet. P4 réntor och reavinster som tillfaller fonden utgir diremot
ingen kupongskatt. Aven beskattningstidpunkten #r olika i de tva fallen.
Beskattningskonsekvenserna bor dirfor dvervigas.

Mervirdeskatt

Enligt p 5 anv till 8 § lagen (1968:430) om mervirdeskatt dr virde-
pappershandel och ddrmed jamfSrlig verksamhet undantagen fran skatte-
plikt.

Med sadan verksamhet tOrstias ocksa ett fondbolags fondverksamhet
enligt 1 § 1 st lagen (1990:1114) om virdepapperstonder.

Skulle sadan verksamhet hinforas till 3 § lagen om virdepapperstonder
skulle detta medfora att de administrativa tjdnster som ett fondbolag till-
handahaller en virdepapperstond blir ett mervirdeskattepliktigt tillhanda-
hallande. Detta under tdrutsdttning att mervirdeskattelagen inte dndras
1 berorda delar.

6 Industriférbundet

Forbundet tillstyrker Fondbolagens Firenings forslag.

7 Sveriges Aktiesparares Riksforbund

SARF anser att fragan ej dr tillrdckligt utredd. Att koncentrera mer makt
och inflytande’ till ett fatal fondbolag ir principiellt fel. Forslaget leder
till att det institutionella dgandet ytterligare Okar och koncentreras. Agar-
utredningens (SOU 1988:38) slutsats ar att det enskilda direktdgandet i
aktier inte tar minska vtterligare. Det nu framfdrda torslaget strider séle-
des mot Agarutredningens slutsats.

8 Aktiefriimjandet

Aktiefrimjandet har inget att erinra mot forslaget.

9 Svenska Bankféreningen

Svenska BanktOreningen har ingen erinran mot att den av Fondbolagens
Férening begiirda dndringen 1 rubricerade lag gors.

10 Svenska Fondhandlareforeningen

Svenska Fondhandlareforeningen har inget att invénda.

11 Sparbanksgruppen AB

Framstillningen behandlar problemet att Finansinspektionen vid provning
enligt 3 § nimnda lag inte anser sig kunna bevilja tillstand for ett fond-
bolag som det definieras 1 1 §. Finansinspektionen synes tolka bestim-
melserna sa att ett fondbolag ir uteslutet tran att bedriva nagon annan
verksamhet in sadan fondverksamhet som avses i 1 § 1 st 2 p.
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Sparbankernas Bank kan inte finna nagot sakligt motiv for att reglerna
skall ha denna inneb6rd. De praktiska konsekvenser som féreningen be-
skriver torde vidare medféra 1 Gvrigt omotiverade merkostnader for
bolagen och didrmed ocks4 indirekt for andelsdgarna.

Den oklarhet 1 lagtexten som foreligger torde mer bero pé ett forbi-
seende, dn att vara ett uttryck for lagstiftarens vilja 1 den riktning som
motsvarar Finansinspektionens tolkning. Da emellertid Finansinspek-
tionen inom ramen fOr nuvarande lagstiftning inte anser sig kunna ge
bestimmelserna annat innehall, behover de fortydligas.

Sparbankernas Bank finner saledes ej skil att motsitta sig foreslagna
fordndringar, varfor féreningens hemstéllan tllstyrkes.

7 Riksdagen 1992193 F saml. Nr 90
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Sammanstélining av remissyttranden dver
promemorian (Ds 1991:7) Nya placeringsregler for
allemansfonder

| Remissinstanserna

Efter remiss har yttranden avgetts av Bankinspektionen (numera Finans-
inspektionen), Riksskatteverket, Konsumentverket, Riksgildskontoret,
Riksbanken, Svenska BanktGreningen, Svenska sparbankstoreningen
(numera  Sparbankemns Bank), Sveriges Foreningsbankers Forbund
(numera Sveriges Foreningsbank, central téreningsbank), Svenska Fond-
handlareforeningen, Fondbolagens Forening och Sveriges Aktiesparares
Riksférbund (SARF).

Svenska Bankféreningen och Svenska Fondhandlaretéreningen har
anslutit sig till Fondbolagens Forenings yttrande.

2 Allminna och sammanfattande synpunkter
2.1 Bankinspektionen

Bankinspektionen kan konstatera att de toreslagna iindringarmna endast
utgdr en partiell reform pa ett omrade diir mer genomgripande foriind-
ringar synes nddvindiga. Det nu pigaende auktorisationstortarandet en-
ligt lagen (1990:1114) om virdepapperstonder, som tritt i kraft 1991-
01-01, har torstirkt intrycket av att allemansfondernas roll som aktérer
pd marknaden inte alltid utovas pa ett t6r andelsiigarna optimalt siitt med
hiinsyn till de organisatoriska och administrativa térutsittningar under
vilka fonderna arbetar. En lingre giende anpassning av dessa tunktioner
till de krav som uppstiillts enligt den nya lagstifiningen borde efterstrii-
vas,

Vidare saknas en analys av vilka effekter pi penning- och kapitalmark-
naderna som de nu toreslagna placeringsreglerna skulle medféra. Med
hiinsyn till att allemansfonderna troligtvis komimer att bli stora aktodrer pa
dessa marknader och att allemanssparandet fiven 1 det nya skattesystemet
alltjimt 1 viss utstriickning ér skattesubventionerat utgdr en sadan analys
en viktig torutsiittning tor ett stillningstagande 1 frigan om dndrade
placeringsregler for dessa tonder.

2.2 Riksskatteverket
" Riksskatteverket har ingenting att erinra mot de forslag som tramfors i
promemorian.

2.3 Konsumentverket

Konsumentverket har inget att erinra mot de 1 promemorian toreslagna
dndringarna 1 lagen (1983:890) om allemanssparande.
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2.4 Svenska sparbanksforeningen

Svenska sparbanksféreningen har inte nagot att erinra mot de i promemo-
rian framférda forslagen, varfor férslagen tillstyrks.

2.5 Svenska Fondhandlarefireningen

Svenska Fondhandlareféreningen anser att alla former av SverfSringar av
kapital mellan olika fonder, diribland allemansfonder, bér kunna géras
utan att realisationsvinstbeskattning aktualiseras. Arets skattereform har
i det avseendet medfort en torsdmring for fondsparandet, som enligt
tGreningen bér undanrdjas.

2.6 Sveriges Aktiesparares Riksfirbund (SARF)

SARF delar promemorians uppfattning att hushallens sparande maste dka,
for att dirigenom komma tillritta med den i internationell jamfGrelse
mycket laga sparkvoten 1 Sverige. Fér att kunna genomfdra detta krivs
att Sverige har en rimlig kapitalbeskattning som harmoniserar med om-
virlden. For att stimulera sparandet krivs en sinkning av kapital-
beskattningen till 1S %. De nva reglerna {6r kapitalbeskattning kan
saledes ej betecknas som sparfrimjande.

Genom att inféra en formellt likformig beskattning bortser man fran
realbeskattningens héjd. [nflation och riskpremie negligeras helt och fast
sparande i bank och obligationer gynnas jimfSrt med sparande i aktier.
Det tinns i detta ssmmanhang anledning att erinra om de av SARF samt
andra framférda fOrslaget om ett personligt investeringskonto. P& dessa
skulle envar kunna investera i valfria sparformer: obligationer, aktier,
aktiefonder etc. Avkastning och virdestegring skulle vara skattefri sa
linge inga medel lyftes fran kontot. Omplaceringar skulle inte utldsa
beskattning. SARF anser det angeliiget betona att det direkta enskilda
sparandet 1 aktier ges bittre fOrutsittningar.

3 Placeringsbestammelser
3.1 Bankinspektionen

Utifran de synpunkter bankinspektionen har att beakta har inspektionen
emellertid sammanfattningsvis inte nagot att erinra mot fOrslaget att
allemansfonderna tar samma placeringsregler som fonder enligt den nya
lagen om virdepapperstonder.

3.2 Riksgiildskontoret

Riksgilldskontoret avstyrker bestimt den foreslagna utvidgningen av alle-
manstondernas mojlighet att inneha rintebirande vardepapper.
Promemorians forslag innebdr en kraftig forsvagning av statsbudgeten
genom minskad skatt pd kapitalinkomster och okade utgifter for stats-
skuldrintor. Riksgildskontoret tfinner det anmirkningsvért att inga forslag
ull finansiering anvisas. Diremot sdgs det att det 6kade hushéllssparan-
det, som forslaget antas medtora, ger 6kade méjligheter att minska réinte-
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differensen mot utlandet. Som exempel anges att en sdnkning av de
svenska marknadsrintorna med 0,1 procentenheter pa sikt skulle minska
kostnaderna tor statsskulden med dver 500 milj kr.

Riksgiildskontoret anser att torslagets ev effekt paA marknadsrintorna dr
si osiker att den inte kan betraktas som en finansiering av {Orslaget.
Motsvarande effekter utgjorde t ex inte heller finansieringskillor vid
skatteomliggningen.

Det finns skil som talar t6r att rantenivan tviartom kan komma att stiga
till f6ljd av forslaget. Hushallens sparande Okar mdjligen marginellt;
statens sparande minskar diremot otvetydigt genom utvidgningen av
skattesubventionerna till att dven gélla sparande 1 rintebdrande virde-
papper via allemansfonder. Ett Skat budgetunderskott leder snarare till
Okade bytesbalansunderskott och hojda rintor édn till minskade bytes-
balansunderskott och siinkta rintor.

De statstinansiella kostnaderna beriiknas vidare pa ett felaktigt siitt och
underskattas dirmed 1 promemorian. Kostnaderna uppstar inte enbart pa
den del av sparandet som Overtlyttas tran allemansspar till réntebirande
virdepapper 1 allemanstond genom att riintan dr ligre tor allemansspar
in fOr upplaningen pa penning- och obligationsmarknaden. Kostnaderna
uppstar 1 sjiiva verket pa hela stocken riintesparande 1 allemanstonderna,
bortsett fran den troligen mindre del som Overtlyttas frin nuvarande
allemansfonder, genom att skatten pa sparande i allemansfond ir lagre
an for de flesta andra typer av sparande. Om allemanstonderna om ett
par &r innehar rintebirande virdepapper till ett virde av 50 mdr kr,
vilket inte forefaller orimligt med tanke pa skattefordelarna, och
avkastningen lagt riknat dr 10 % kostar skattesubventionen staten arligen
500 mily kr.

Till skillnad frin vad som giller tor skattesubventioneringen av alle-
manstond avriiknas den skattesubvention som utgar pa allemansspar nir
rintan bestims. Allemanssparriintan siitts sa att totalkostnaden inklusive
bl a skattebortfallet understiger kostnaden tor alternativa upplanings-
former tor riksgildskontoret. Pi sa siitt sker de facto ingen subventione-
ring av allemansspar. Riksgiildskontoret tar dirmed inte heller nagra
incitament att expandera upplaningen via allemansspar mer in vad som
dr kostnadseffektivt tOr staten. Allemansspar medfor foljaktligen inte
nigon omtérdelning av hushallssparandet 1 riktning mot vad som sam-
hitllsekonomuskt ofdrdelaktigt.

Forslaget ull utvidgade placeringsmdiligheter 1 rintebiirande viirde-
Forslaget innebiir att skattesubventionerat rintesparande infors pa nytt
hara en kort tid efter det att de tidigare subventionerna tagits bort genom
skatteomliggningen och cfter det au riintesiittningen 1 allemansspar
delegerats till riksgilldskontoret.

Skattesubventionerna pa rintesparande i allemanstonder leder till sned-
vridningar pa kreditmarknaden. Rintesparande 1 allemanstondernas regi
kommer ull tolid av skattesubventionen att vara ett mycket konkurrens-
kraftigt riintesparande. Marknaden tor obligationssparande i hushdllen har
Okat kraftigt i och med skatteomliggningen. Riksgildskontoret har tagit

Prop. 1992/93:90

Bilaga 6

100



fasta pa detta och introducerat en ny sparform, Riksgildskonto, som ar
fast torrdntad som en obligation men som administrativt dr enklare och
flexiblare genom kontoformen. Administrationskostnadspaldgget uppgar
till 0,50 % -enheter. | takt med att de inledningsvis héga fasta kostnader-
na for system mm betalas av kommer det att finnas mdjlighet till att
minska detta paldgg. Enligt spardelegationens undersdkning av allemans-
fondernas administrationskostnadspaligg tor 1989 uppgick det genom-
snittliga paligget for dessa till 1,5 % av fondférmdgenheten. Allemans-
fondernas administration dr siledes tre ganger dyrare dn kostnaderna tor
riksgildskonto. Trots detta kommer Riksgildskonto och andra kostnads-
effektiva tormer f6r hushallens riintesparande att ta det svart 1 konkurren-
sen med det skattesubventionerade allemansfond.

Genomtors torslaget miste riksgildskontoret dverviga i vilken utstrack-
ning skatteetfekter skall beaktas vid rintesittning pa hushallsupplaningen.
Ett alternativ &r t ex att bortse fran skatteborttallet nir rintan sitts i
allemansspar. Detta skulle medféra att placerarnas val mellan allemans-
spar och riintesparande i allemansfond inte skulle paverkas av skatte-
subventionen. Allemansspar skulle dock samtidigt expandera pa bekost-
nad av for staten kostnadseffektivare upplaning. Statsskuldens kostnader
skulle 6ka med ca 500-600 milj kr per ar bara genom att kostnaderna tor
den existerande stocken allemansspar pa sa satt skulle fordyras. Genom
att Allemansspar skulle expandera volymmissigt skulle dock den totala
kostnadsokningen bl storre.

Sammanfattningsvis avstyrker riksgildskontoret bestimt fOrslaget till
utvidgade placeringsméjligheter i rintebirande virdepapper for allemans-
tonderna sa linge som sparande 1 dessa fonder ér skattemaissigt gynnat.
Genomfors forslaget Okar snedvridningarna pa kreditmarknaden i stéllet
tor att munska. Kostnaderna tor staten dr dessutom hdga och under-
skattade 1 promemorian. Samhillsekonomiskt sett ersitts kostnads-
ctfektiva upplaningstormer som riksgéldskonto och privatobligationer och
iven allemansspar och banksparande med riintesparande 1 allemans-
fondernas kostsamma regi.

3.3 Rikshanksfullmiiktige

[ yttrande Gver fOrslaget om reformerad inkomstbeskattning framholl
fullmiktige att det fanns skdl att tro att det tidigare skattesystemet
"eenom den bristande likformigheten 1 behandlingen av olika sparformer
har paverkat strukturen och effektiviteten pa ett negativt sitt”.

Sett ur ett strikt kapitalforvaltningsperspektiv dr det naturligt att
fonderna ges tlexibla placeringsregler. En 6kad diversifiering 1 place-
ringarna hindrar att inlasningsetfekter uppstar och mdjliggér att en biittre
riskspridning kan uppnas. Detta dr normala inslag 1 en effektiv kapital-
torvaltning. Fullmiktige har tidigare givit uttryck for denna asikt bl a i
yttrande Gver forslaget till den nya lagen om viirdepappersfonder.

De nu toreslagna placeringsreglerna kan dock leda till en omtdrdelning
av hushallssparandet pd kreditmarknaden om nuvarande skatteregler
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riksgildskonto, rintefonder o dyl skulle minska i konkurrenskraft. Trots
inslaget pd kreditmarknaden till foljd av forslaget komma att 6ka. Effek-
terna pa det totala sparandet idr dock osikra.

Fullmiktige vill i detta sammanhang dven erinra om att ett av allemans-
fondernas syften var att forse svenskt niringsliv med riskvilligt kapital.
Detta var ett av motiven for de skattesubventioner som byggdes in i sys-
temet. Det nu framlagda forslaget skulle medfSra att dessa subventioner
utstricks till att ocksa omfatta utlandskt riskkapital.

Som ovan anforts kan de vidgade placeringsreglerna leda till en Gkning
av skattesubventionerna. Snedvridningseffekterna pa kreditmarknaden
Okar ddrmed. Utifran de siirskilda synpunkter pa kreditmarknadens funk-
tionssitt som riksbanken har att beakta bdr dessa snedvridningseffekter
anses fa viga tyngre dn de fordelar som kan f6lja av att de vidgade
placeringsreglerna medfor bittre riskspridning och minskade inlasnings-
effekter.

3.4 Fondbolagens Firening

I yttrande, till vilket Svenska Bankforeningen och Svenska Fondhandlare-
féreningen anslutit sig, har Fondbolagens Forening anfort bl.a. foljande.

Foreningen valkomnar fSrslaget och instimmer i de skil som anfors i
promemorian. Allemansfonderna, som fram till innevarande ar varit helt
hefriade frin skatt, beskattas nu pi samma siitt som Svriga virdepappers-
fonder. Det dr dirfér bade rimligt och vilkommet att allemanstonderna
far samma utvidgade placeringsméjligheter som 6vriga fonder.

Foreningen skulle i detta sammanhang vilja féresla en annan férenk-
ling, som giiller reglerna i 12 § lagen (1983:890) om allemanssparande.
Enligt denna bestimmelse fir ett fondbolag endast forvalta en allemans-
fond. Nagon mdjlighet till dispens fran denna bestimmelse finns inte i
lagen. Bestimmelsen tillkom tor att undvika alltfér dominerande pla-
cerare pd marknaden. Detta synsitt kan mdjligtvis vara befogat under
de fOrutsittningar som hittills géllt, niimligen att alla allemansfonder
mdste placera minst 75 % av férmdgenheten pa den svenska borsen. Be-
stimmelsen blir emellertid inte relevant med de nu foreslagna forind-
man 1 ett fondbolag far forvalta flera allemansfonder. | vart fall fGreslas
detta giilla renodlat riintebirande eller utlandsplacerande allemanstfonder
samt s k nationella fonder (nuvarande féretagsanknutna aktiespartonder).
En sddan mdjlighet kan inte innebira att ett enskilt fondbolag skulle bli
dominerande pa nigon marknad, samtidigt som det skulle innebiira en
forenklad och darmed billigare I6sning for andelsdgarna. Foreningens
torslag kriver en dndring av 12 §, 1 forsta hand genom att dess andra
stycke far utgd, 1 andra hand att bankinspektionen ges mojlighet att med-
dela dispens fran bestimmelsen i ndmnda stycke.
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3.5 Svenska sparbanksforeningen

| promemorian foreslas att allemansfonderna far utvidgade placerings-
md)jligheter, motsvarande vad som giller t6r andra virdepapperstonder.

Allemanstonderna far foér nidrvarande inte investera i utlindska till-
gangar. Skilet harfor har varit att hushallssparandet skulle kanaliseras
som riskkapital till svenskt niringsliv. Allemanstonderna far inte heller
forvarva alla typer av finansiella instrument, utan i huvudsak enbart
svenska borsnoterade aktier och konvertibla skuldebrev samt av svenska
staten eller hypoteksinstitut och kreditaktiebolag uttirdade skuldfor-
bindelser.

Med hénsyn till den alltmer internationaliserade kapitalmarknaden samt
avskaffandet av valutaregleringen anser Sparbanksfreningen att det ar
svart att finna motiv for en fortsatt sirreglering av allemanstondernas
placeringsmdjligheter. Sparbankstéreningen delar den 1 promemorian
framforda uppfattningen att det inte lingre dr sannolikt att det svenska
niringslivets kapitalforsorjning paverkas nimnvirt av att allemans-
fonderna enbart fir investera 1 svenska tillgangar. Ytterligare ett skil att
infora likartade placeringsbestimmelser iir att allemansfonderna, i likhet
med Gvriga virdepapperstonder, blir skattephiktiga fran arsskiftet. Av
ovan antorda skil tillstyrker Sparbanksféreningen tSrslaget.

Med anledning av de tdreslagna édndringarna av placeringsbestimmel-
serna ifragasitter Sparbankstreningen om inte bestimmelsen 1 12 §
Lagen om allemanssparande ocksa bdr dndras. Regeln, som tillkom {6r
att torhindra alltfér dominerande placerare pa marknaden, innebir att ett
tondbolag enbart far torvalta en allemansfond. Med édndrade placerings-
bestimmelser synes regeln inte lingre befogad.

3.6 Sveriges Foreningshankers Firbund (SFF)

SFF har inget att invinda mot fGrslaget 1 promemorian att allemans-
tonderna far samma placeringsmojligheter som viirdepappersfonder. SFF
vill 1 detta sammanhang peka pa ett ytterligare exempel pa onddig byra-
krati betriffande allemanstonderna. Idag krivs det att varje allemanstond
skall administreras av ett tor detta dndamal eget bildat fondbolag. Det
kan dock finnas samma VD 1 olika fondbolag. For att térenkla hante-
ringen och minska onddig byrakrati foreslar SFF att lagen dndras si att
ctt fondbolag kan skota tlera allemanstonder. Nagra nackdelar med den
toreslagna ordningen synes inte finnas utan bara férdelar.

3.7 Sveriges Aktiesparares Riksforbund (SARF)

SAREF stiller sig positivt till de tdrslag som innebir att allemansfonderna
tar utvidgade placeringsméjligheter. Det dr t.ex. naturligt att placeringar
i utlindska finansiella instrument tillats. Aven méjligheten for allemans-
fonder att placera 1 derivatinstrument dr positiv. Diremot stiller sig
SARF avvisande till forslaget att tillata placering 1 rintebirande tillgangar
utan begrinsningar.
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Att utvidga allemansfondernas placeringsmdjligheter till att dven om-
fatta utlindska aktier framstir som naturligt i en allt mer internationa-
liserad virdepappersmarknad och dir den enskilde placeraren Onskar
minimera sin samlade risk.

Mdjligheten for allemansfonder att placera 1 ytterligare finansiella
instrument t.ex. optioner och terminer ir positiv. For flertalet alle-
mansfonder torde méjligheten att forsiikra innehavet genom optionsaffirer
gagna en siker, langsiktig virdedkning.

Att tillita allemansfonder att placera i réntebirande tillgingar utan
begransningar avvisar SARF. Utgangspunkten {6r de placerare som spa-
rar i allemansfonder dr att man blir dgare 1 en aktiefond. Skulle
promemorians forslag genomfras medfdr det att stor osidkerhet hos
placerarna uppstar betriffande det egna innehavet. Skulle placerare
efterstriiva placeringar i rdntebirande instrument finns pd marknaden ett
flertal mojligheter till detta. Alternativt skulle kunna tillatas allemans-

" fonder som uteslutande skall placera i rintebdrande instrument men att
tillata biigge delarna framstir som mindre vilbetiinkt.

Diremot vill vi fororda att allemansfonder skall kunna besta av firre
slag av virdepapper éin f6r nirvarande. Redan vid en handfull bolag kan
en betydande riskspridning uppnéas. Mot bakgrund av littheten att byta
fond ser vi heller inga skil att bromsa tillkomsten av t.ex. bransch-
att fonden skall innehalla minst fem olika emittenters virdepapper och att
ingen emittent skall fa svara fér mer 4n 21% av fondens samlade virde.

122 § regleras de foretagsanknutna allemanstonderna. Det synes 1 detta
sammanhang vara befogat att utoka placeringsramarna till att dven om-
fatta teckningsoptioner. En alternativ 19sning skulle vara formuleringen

"Minst 25% av en foretagsanknuten allemansfonds virde skall placeras
i marknadsnoterade virdepapper som har utfdrdats av det aktiebolag i
vilket de som tillskjuter kapital till fonden iir ansrillda eller ..."

4 Offentliga styrelseledamoters mandattid

4.1 Bankinspektionen

Inte heller har inspektionen nagot att erinra mot att de av regeringen
utsedda styrelseledaméterna i fondbolagen utses tor en tid av hogst fyra
rilkenskapsar.

4.2 Fondbolagens Firening

Fondbolagens Forening, till vars yttrande Svenska BankfOreningen och
Svenska Fondhandlareféreningen anslutit sig, har i denna fraga antort.
Forslaget om forlingd mandattid t6r otfentliga styrelseledaméter fore-
faller enligt foreningarnas uppfattning vara en befogad f6renkling.

4.3 Svenska sparbanksféreningen

| promemorian foreslas vidare att mandattiden for offentliga styrelse-
ledaméter far forlingas till fyra ar mot nuvarande ett ar. Eftersom leda-
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moterna normalt omviljs leder nuvarande bestimmelse till onddig byra-
krati. SparbankstGreningen anser att fOrslaget innebdr en befogad tor-
enkling och tillstyrker tOrslaget.

4.4 Sveriges Foreningsbankers Forbund (SFF)

I forslaget ingar ocksa att ge mojlighet att de av regeringen utsedda
ledamé&terna i en fondstyrelse tar torordnas tor en tid av hogst fyra ar
mot idag ett ar i taget. Motivet som anges ir bl a att detta tar icke
obetydliga resurser fran regeringskansliet 1 onddan da det 4r samma per-
soner som oftast utses ar efter ar. SFF har inget att invinda mot fGrslaget
dven om argumentets birkraft mdjligen kan diskuteras.

5 Ikrafttridande m.m.
5.1 Bankinspektionen

Vad avser 6vergangstiden anser bankinspektionen att den fGreslagna tids-
perioden pa ett ar ir vl avvigd. '

5.2 Fondbolagens Firening

Fondbolagens Férening, till vars yttrande Svenska Bankf6reningen och
Svenska Fondhandlareféreningen anslutit sig, har anfort.

Nir det géller Overgangsbestimmelserna vill fGreningen framfdra
tfoljande.

I lagen om ikrafttridande av lagen (1990:1114) om virdepappersfonder
3 § stadgas att fondbolag enligt aktiefondslagen (1974:931) skall soka
tillstand enligt nya lagen inom fem ménader, alltsd senast den 31 maj
1991. Aven allemanstonderna forvaltas av fondbolag enligt nimnda lag
och bor formellt ocksd soka tillstaind enligt nya lagen. I prop
1989/90:153, s 2 resp 46, konstateras att allemansfonderna skall torbli
sirreglerade, eftersom de inte anses omfattade av EG-direktivet. Darfor
foreslas endast fljdandringar t6r allemanstonderna. Med tanke pa den
relativt korta tid som aterstar tills de nya placeringsreglerna skall trida
1 kraft, vore det Onskvirt att fondbolag vars fonders placeringar skall
indras enligt reglérna fran den | januari 1992 kunde fi avvakta med till-
stindsansokan till detta datum.

Sluthigen, nir det giiller Gvergangstid till de nya riskspridningsreglerna,
dr det med tanke pa fondernas storlek och deras ibland mer koncentre-
rade innehav Onskvirt med en tidsperiod pi tolv méinader. Detta for att
undvika eventuella negativa etfekter t6r viirdepappersmarknaden och dir-
med ocksa for andelsiigarna.
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Skrivelse frdn Finansinspektionen 1992-06-25
Finansdepartementets dnr 3484/92

Hemstillan om iindring av insiderlagen (1990:1342) m.m.

Sammanfattning

Erfarenheter som vunnits under den tid insiderlagen varit i kraft, samt de
tillimpningsomradet for insiderlagen, motiverar att man nu gdr vissa an-
passningar av berdrd lagstiftning.

Finansinspektionen hemstiller arr ansvaret tor att tora insiderregistret
fors Gver fran Virdepapperscentralen VPC AB (VPC) till Finansinspek-
tionen, arr anmalningsskyldigheten till insiderregistret och vissa rutiner
med anknytning hiirtill &ndras, arr férbudet i vissa falla mot forvaltar-
registrering straffsanktioneras, samnr arr Finansinspektionen i enlighet med
intentionerna vid tiltkomsten av insiderlagen bereds mojlighet till direkt
insyn i det kontobaserade aktiesystemet vid insiderbrottsutredningar.

Finansinspektionen hemstiller att de fGreslagna dndringarna trader i
kraft samtidigt med den nya lagen (1992:543) om bérs- och clearingverk-
samhet och den dirav toranledda &ndringen (1992:557) i insiderlagen
(1990:1342).

Inledning

Genom den nya insiderlagen som tridde i kraft den 1 februar 1991 ut-
vidgades forbudet mot insiderhandel till att gilla savil privatanstiillda
som offentliganstillda, inte som tidigare enbart personer med anknytning
till aktiemarknadsbolag, och handel med alla typer av fondpapper pi
viirdepappersmarknaden. Lagstiftningen ticker numera savil aktiemark-
nad, optionsmarknad som obligations- och penningmarknad. Samtidigt
med denna utvidgning av tillimpningsomradet skirptes straffet fér brott
mot handelstérbudet kraftigt. Insiderlagen oljer nira det gillande EG-
direktivet pa omradet.

Den nya lagstiftningen stiller stora krav pa tillsynsarbetet. Inspektionen
har 1 konsekvens hdrmed i sin nya organisation inrdttat en sdrskild
insiderenhet till vilken under det senaste aret rekryterats ett antal
kvalificerade utredare med mycket hog kompetens betriffande bl a utred-
ning av ckonomisk brottslighet. Till sin hjidlp har insiderenheten ett
avancerat elektroniskt marknadsévervakningssystem med direkt uppkopp-
ling till Stockholms fondbdrs, OM Stockholm AB och ett par nyhets-
byraer. Stor vikt har ocksa lagts vid att upparbeta kontakter med mark-
nadsplatser och aktdrer pd marknaden samt att ta till stind flexibla
samarbetsformer med utlindska tillsynsmyndigheter. Syftet med dessa
atgarder har varit sjilvklara och effekterna har redan noterats i form av

- att handlidggningstiden per drende kortats ned

- att tler utredningar har kunnat bedrivas effektivt samtidigt och da
valfritt pa ett brett eller smalt plan
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- att "samarbete” med &aklagare och polis utvecklats smidigt och
tlexibelt och med tidiga insatser fran dessa organ

- att insatser kunnat géras i ett tidigt skede med snabbt informationsut-
byte med marknadsplatser och andra aktOrer

- att insiderbevakningen nu totalt sett dr bittre "i fas” med vad som
hinder pa de olika marknaderna och att information kommer in till en-
heten fran aktorer och andra pd marknaden

- samt att den preventiva effekten har Okats visentligt, bl a genom att
tler personer kommer i direkt kontakt med sjdlva "Gvervaknings- och
utredningsapparaten”.

Bevissvarigheterna vid denna typ av brottslighet dr emellertid patagliga
varfc‘ir inspektionen for vilket néirm'lre redogdrs nedan 1 ett vﬁsentligt
in effektivare och smidigare mtormatlonsmhamtande 1 utredmngssyfte nar
brottsmisstankar foreligger.

Anmiilningsskyldighet till insiderregistret

Fran lagen (1985 :571) om véirdepappersmarknaden 6verf6rdes med vissa
marknadsbolag dr anmilningsskyidiga till msu]erreglstret for eget och
vissa nirstaendes innehav av aktier, konvertibla skuldebrev m m 1 det
egna bolaget.

I propostionen till insiderlagen angavs den birande tanken bakom
anmilningsskyldigheten vara, férutom betydelse for kontrollen av- for-
budens efterlevnad, att den tOrmodas minska intresset tor otillaten
handel. Ett annat syfte med lagen angavs vara att ge offenthg insyn 1
vissa virdepappersaftirer. :

Utvidgat tillimpningsomride

Riksdagen har i juni 1992 antagit den nya lagen om bérs och clearing-
verksamhet. Genom denna lag kommer ensamritten t6r Stockholms fond-
bors att bedriva fondbOrsverksamhet att upphdra. och notering av icke
inregistrerade fondpapper att tillatas vid borser och auktoriserade
marknadsplatser. T konsekvens med den nya bdrslagstiftningen kommer
insiderlagens definition av aktiemarknadsbolag att indras till att avse:
“svenskt aktiebolag som utgivit aktier vilka dr noterade vid en bérs eller
auktoriserad marknadsplats”, d v s inte som tidigare enbart bolag med
inregistrarade aktier och OTC-bolag.

Genom denna nya definition av aktiemarknadsbolag kommer antalet
bolag och dirtill hdrande personer med insynsstdlining som omfattas av
insiderlagens regler om anmilningsskyldighet att 6ka kraftigt. Den
omedelbara etfekten blir att det femtiotal olika bolag vars aktier noteras
pa den s k O-listan kommer att omfattas av reglerna.

Prop. 1992/93:90

Bilaga 7

107



Insiderregistret datoriserat

Som ett led i en effektivisering av Gvervakningen av insiderlagstiftningens
efterlevnad infdrdes i insiderlagen bestimmelsen att insiderregistret skall
foras av Virdepapperscentralen VPC AB (VPC) med hjélp av automatisk
databehandling. Finansinspektionen ir registeransvarig enligt datalagen
(1973:289) tor insiderregistret och skall pa limplighet sitt underritta de
registrerade om registret. Liksom tidigare ir insiderregistret offentligt.

Ursprungligen var avsikten att hela ADB-systemet for insiderregistret
skulle utvecklas i VPC:s stordatormiljé. Med hénsyn till de mycket stora
utvecklingskostnader detta skulle medfGra och till den begrinsade tid som
stod till buds beslot davarande Bankinspektionen och VPC att utveckla
systemet 1 en kombinerad person- och stordatormilj6, dir registret ir
persondatorbaserat och 1 vissa fall erhaller information som f6rs Gver
fran VPC:s stordator.

Inspektionen och VPC framhdll dock i en gemensam skrivelse till
Finansdepartementet att det valda systemet inte ar lika flexibelt som ett
traditionellt stordatorsystem och skulle kunna komma att visa sig otill-
rickligt om fOrutsdttningarna for systemet visentligt fordndrades. Som
exempel pa fall, di det kombinerade person- och stordatorsystemet inte
skulle vara den bista 16sningen och stérre del av det totala systemet
kunna behova foras dver till stordatorn, angavs

att antalet aktiemarknadsbolag skulle bli avsevirt fler eller kretsen av
insiders avsevirt utvidgas genom ny lagstiftning

att méjlighet skulle infras att géra kontinuerliga jimforelser mot VP-
registrets information om insiderns innehav

att fOrvaltarregistrering av insiderinnehav skulle tillatas och rapporte-
ringen till insiderregistersystemet ske via VP-systemet.

Anmiilningsskyldighetens intriide

Nagot forenklat uttryckt intrdder anmilningsskyldigheten f6r personer
med insynsstillning i aktiemarknadsbolag redan néir innehavet eller for-
indring i innehavet uppgar till 200 aktier eller, betriffande med aktier
i insiderlagen likstillda virdepapper, ett marknadsvdrde motsvarande
50.000 kronor.

Befrielse frin anmiilningsskyldigheten

Med anledning av modemniseringen av insiderregistret har i 9 § insider-
lagen inforts en mojlighet for Finansinspektionen att ge dispens frin
anmdlningsskyldigheten.

Denna mojlighet har utformats pa si sitt att Finansinspektionen kan
medge befrielse fran anmilningsskyldigheten om motsvarande uppgifter
kan erhallas pa annat siitt, nirmare bestimt fran register som fors med
stdd av aktiekontolagen (1989:827), dvs avstimningsregistren hos VPC
(jmf 16 § insiderlagen).

Lagstiftaren har ansett att det saknas skl att kriva manuell anmélan
frin berGrda personer om registrering i insiderregistret av aktieinnehav
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och forindringar i innehavet 1 stillet kan ske automatiskt i samband med
Ovriga registreringsatgirder som sker vid aktietransaktioner i avstim-
ningsregistren hos VPC (prop 1990/91:41, s 58). For att mdjliggbra en
saddan automatisk registrering har det i aktiekontolagen inforts en
bestimmelse (5 kap 5 §) med innebdrden att uppgifter som skall anmilas
enligt 9 § insiderlagen far utlimnas till insiderregistret genom automatisk
databehandling.

I propositionen till insiderlagen (s 100) papekade departementschefen
att vid sadan automatisk registrering efter dispens kommer rapporteringen
att kunna ske inom avsevirt kortare tid &n 14 dagar (som &r den 1 lagen
angtvna tidsfristen for anmailningar).

Det ir att mérka att den lagtekniska l6sning lagstiftaren valt forutsitter
en frivillig medverkan fran den person med insynsstéllning som skall om-
fattas av dispensen. Lagtexten uppstiller visserligen inte nagot krav pa
ansokan eller annan aktivitet fran den anmilningsskyldiges sida for att
erhalla dispens, men for att sddan skall kunna ges maste Finansinspek-
tionen / VPC erhdlla kdnnedom om vilka personer som ar nirstiende till
den anmilningsskyldige enligt 10 § insiderlagen.

Dispens kan tills vidare endast omfatta akrier i VP-systemet och inte
t ex konvertibler eftersom avstimningsregistren hos VPC inte innehaller
uppgift om marknadsvirdet. Anmilningsskyldigheten betriffande med
aktier likstillda instrument intrider vid ett marknadsvirde pa 50.000
kronor. Instrumentet som ligger utanfdr VP-systemet, t ex aktieoptioner
och terminer, kan inte heller omfattas av sidan dispens.

Pa grund av VP-systemets konstruktion tir berOrda aktier inte dgas
med saméganderdtt, vare sig av insidern eller av nagon denne nirstaende
vars innchav enligt 10 § insiderlagen omfattas av anmilningsskyldig-
heten, om dispens skall kunna medges.

Samtliga niirstaende fysiska och juridiska personer vars innehav enligt
10 § insiderlagen omtfattas av insidemns anmilningsskyldighet maste av
insidern anmdlas fOr registrering sa att uppgifter kan dverforas dven fran
deras VP-konton till insiderregistret. Detta giiller dven siddana personer
som blir nirstaende efter det att dispens medgivits.

Onskemdl om anpassning till vunna erfarenheter

Den delade rollen mellan Finansinspektionen och VPC liksom anmal-
ningsreglernas utformning har under det gangna aret visat sig medfora
stora administrativa nackdelar. Automatiseringen av registret har medfort
ett 6kat krav pa exakthet vid uppgiftslimnandet. Ett mycket stort antal
anmilningar har visat sig innehalla sadana brister att de inte har kunnat
registreras utan tidsédande kontroller och utredningar. I manga fall har
VPC inte sjilvstindigt kunna beddma kvaliteten pa de gjorda anmal-
ningarna utan vint sig till Finansinspektionen for att fa hjilp. Detta har
medfOrt att ovintat stora personella insatser har fatt ¢bras fran inspek-
tionens sida. Dessa insatser har pa ett oacceptabelt siitt tagit resurer fran
inspektionens insiderbrottsutredande verksamhet.
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Mot bakgrund av de hanteringsproblem som redogjorts for ovan och
den beslutade Gkningen av tillimpningsomradet for anmalningsreglerna
vill Finansinspektionen med skirpa fororda vissa fordndringar av dessa
regler.

Med hinsyn till de angivna syftena for insiderregistret kan ifragasittas
om anmilningsskyldigheten for de personer som har insynsstillning i
aktiemarknadsbolagen skall ligga pa en si pass lag nivad som den nu-
varande.

Finansinspektionen forordar ett system dir kretsen av personer med
insynsstillning bevaras, men dar

* grinsvdrdena fo6r dessa personers anmailningsskyldighet hdjs pa s
satt att den personliga anmilningsskyldigheten intrider for eget och vissa
nérstiendes innehav nir detta sammantaget uppgar till

en (1) procent av aktiekapitalet i bolaget eller, betriffande med aktier
likstillda virdepapper, ett marknadsvirde motsvarande 250.000 kronor.

* alla affirer oberoende av antal eller virde skall anmilas av den
person som ligger Gver grinsvirdena.

En sadan begrinsning skulle medfdra att kretsen av idag anmilnings-
skyldiga personer med insynsstéllning i aktiemarknadsbolag skulle minska
frén ca 4 600 personer till drygt 600 personer. Dirtill kommer att kretsen
av registrerade nérstiende personer skulle minska i motsvarande man.

Genom de fOreslagna dndringarna skulle registret och arbetet kring
detta bli hanterligare och Finansinspektionens resurser anvindas pa ett
mer dndamalsenligt sitt utan att i och for sig det angivna syftet med
offentlighet kring vissa virdepappersaffirer behGver anses asidosatt.
Hartill kommer att man genom att minska den totala volymen av registret
minska den ovan berdrda risken att behdva Gverflytta en storre del av det
totala insiderregistersystemet till stordatormiljén, med de visentligt 6kade
kostnader och utvecklingsinsatser det skulle féra med sig.

Finansinspektionen, som redan idag ir registeransvarig enligt data-
lagen, anser vidare att insiderlagen bor dndras pa sa sitt att det formella
ansvaret att tora insiderregistret fors Gver frain VPC till Finansinspek-
tionen. Detta skulle mdjliggéra for inspektionen att pa ett smidigt sitt
kunna vilja mellan att utnyttja egen personal {6r registrering och system-
underhall m.m., eller vid behov anlita utomstaende (t ex VPC). Hari-
genom skulle klara kostnadsbesparingar kunna goras f6ér Finansinspek-
tionen. En sadan 6verféring skulle ocksi innebiira ett naturligare och
littare sitt for inspektionen att utdva sitt registeransvar. .

Fiorbud mot forvaltarregistrering i vissa fall

En fraga som hdr nira samman bade med insiderregistrets funktion och
Finansinspektionens insiderbrottsutredande verksamhet dr forbudet i 8 §
sista stycket insiderlagen, enligt vilket en person med insynsstillning eller
en honom nirstaende person som anges 1 10 § fOrsta stycket insiderlagen,
inte far ha sina aktier i aktiemarknadsbolaget forvaltarregistrerade.
Bakgrunden till forbudet mot forvaltarregistrering ar VPC:s roll att féra
insiderregistret med hjilp av ADB och att det enligt lagstiftarens bedém-
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ning inte ansgs tekniskt mojligt for VPC att ha direktkontakt med for-
valtarnas register Over dgarna till de fSrvaltarregistrerade aktierna vilket
fordréjer uppdateringen av insiderregistret (prop. 1990/91:42, s. 59). Ett
sitt att undvika detta beddémdes vara att inte tillita personer som &r
anmilningsskyldiga och dem nirstdende att ha sina aktier fOrvaltar-
registrerade. Insiderregistret skulle dirmed innehalla de dagsaktuella
uppgifterna om aktiedgarna och gjorda transaktioner, vilket bedomdes
skulle avsevirt underlitta ett snabbt och effektivt utredningsforfarande
vid misstanke om insiderbrott (ibid).

Det bér dock poingteras att forbudet mot fSrvaltarregistrering inte i
och tér sig medfSr att uppgifterna i insiderregistret skulle bli dagsktuella.
Aktualiteten styrs dels av sittet tor uppdatering av registret, dels av tids-
fristen t6r anmilan till registret.

Férbudet bor straffsanktioneras

Erfarenheterna under det gangna aret visar att férbudet i manga fall inte
efterlevs. Forvaltarregistrering omdjliggdr utnyttjandet av den tidigare
beskrivna automatiska Gverforingsrutinen frin vp-systemet till insider-
registret, samt fOrsvirar i hdg grad inspektionens utredningar av miss-
tinkta brott mot insiderlagens handelsforbud.

Insiderlagens térbud mot t6rvaltarregistrering bdr dirfor enligt Finans-
inspektionens uppfattning straffsanktioneras pa samma niva som brott
mot anmilnings- och uppgiftsskyldigheten. Sadant brott som begas upp-
satligen eller av oaktsamhet kan bestraffas med biter eller tiangelse i
hdgst sex méinader.

Finansinspektionen har frin representanter for fondhandeln under hand
mottagit starka 6nskemal om en ordning som skulle méjliggora t6r virde-
pappersinstituten att pa nytt kunna erbjuda dven personer med insynsstill-
ning och deras nérstiende férvaltarregistrering av deras innehav av aktier
m.m. i aktiemarknadsbolagen.

En 16sning som skisserats och som i viss utstrickning skulle kunna
mdjliggdra detta kunde vara att utdka Finansinspektionens mdjlighet att
limna dispens trin anmilningsskyldigheten till sadana fall dir motsvaran-
de uppgifter kunde erhallas tran sidan fGrvaltare som inspektionen kunde
godtaga, och att 1 dessa fall siledes géra undantag tran det stadgade for-
budet mot forvaltarregistrering.

Finansinspektionen stiller sig positiv till en [0sning av skisserat slag.
Innan en sidan 16sning genomfdrs bor dock de rittsliga forutsittningar-

na hiirfor utredas narmare t ex avseende det rittsliga férhillandet mellan

den anmilningsskyldige respektive dennes nirstaende och férvaltaren,
den anmilningsskyldiges stratfrittsliga ansvar m.m. Likasd bor de prak-
tiska fOrutsittningarna utredas niirmare, t ex betritfande de datormissiga
anpassningar som kan behéva gdras hos forvaltarma och hos VPC /
Finansinspektionen, samt betriffande tickning av de kostnader som kan
uppkomma.
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Insyn i avstiimningsregistren

Finansinspektionen finner det ocksa angeldget att inspektionen i enlighet
med intentionerna vid tillkomsten av insiderlagen nu bereds méjlighet till
direkt insyn 1 avstimningsregistren inom vp-systemet via egen terminal.

Samtidigt med den nya insiderlagen infordes i 5 kap. 5 § fOrsta stycket
aktiekontolagen en bestimmelse som fastslar att de myndigheter som ut-
reder Gvertradelser mot reglema i insiderlagen har ritt till upplysningar
ur ett avstimningsregister.

I ctt forslag till lagradsremiss (av forslag till insiderlagen och dndring
av aktiekontolagen) fGrutsattes 1 specialmotiveringen att uppgifterna skulle
kunna inhdmtas av utredande personal pi myndigheterna genom direkt
dataterminalkontakt.

[ yttrande Gver fOrslaget till lagradsremiss papekade Datainspektionen,
som 1 och for sig inte hade nigon invindning mot att ddvarande Bank-
inspektionen och 4klagare gavs insyn i VPC:s avstimningsregister, att
frigan om VPC:s riitt att genom terminal limna ut uppgifter ur ett
avstimningsregister fick anses vara uttdmmande reglerad i 5 kap. 3 §
aktiekontolagen (som behandlar s.k. storplacerares mdjligheter till
direktinsyn pa sina egna konton med hjélp av terminat).

Datainspektionen anfdrde att en utvidgning av denna ritt till inspek-
1 aktiekontolagen. Den ovan atergivna skrivningen i utkastet till special-
motiveringen stroks dérefter.

Det ir enligt Finansinspektionens uppfattning nu lampligt att genomféra
den ursprungligen tankta insynsméjligheten fullt ut, sirskilt mot bakgrund
av vad som anfOrts ovan betritffande 6kad effektivitet och snabbhet nér
det galler utredning av misstankta insiderbrott.

Det kan tilliggas att den tekniska uppkoppling som krivs redan finns
mellan VPC och Finansinspektionen for inspektionens insyn och kontroll
(enligt aktickontolagen) av de kontotdrande institutens s.k. likvidhante-
ring inom vp-systemet.

Hemstiilllan om lagindring/Forslag till utformning

Mot bakgrund av vad som anforts ovan hemstiller Finansinspektionen att
berdrd lagstiftning dndras pa sa sitt att
- ansvaret fOr att fOra insiderregistret tors Gver pa Finansinspektionen
*  genom att ordet "virdepapperscentralen” ersiitts av ordet "Finans-
inspektionen” i 14-16 §§ insiderlagen
- griinserna for anmélningsskyldigheten till insiderregistret héjs
* genom att grinsviardena 1 9 § tredje stycket andra punkten
insiderlagen hoys till en (1) procent av aktiekapitalet respektive ett
marknadsvirde motsvarandet 250.000 kr, samt genom att den
dérpa foljande (nuvarande tredje) punkten upphavs
- foérbudet mot fOrvaltarregistrering straftsanktioneras p4 samma niva
som brott mot anmiilnings- och uppgittsskyldigheten
*  genom att det 1 22 § forsta stycket insiderlagen inférs en fjirde
punkt med lydelsen "bryter mot forbudet i 8 § sista stycket”
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- Finansinspektionen bereds m&jlighet till direkt insyn i avstimnings-
registren inom det kontobaserade aktiesysﬁ-gnet

* genom att 5 kap. 5 § aktiekontolagen dndras och ges en lydelse

med innebOrden att, nir det foreligger misstanke om brott mot
insiderlagen, Finansinspektionen och &klagare kostnadsfritt frin
VPC kan inhdmta uppgifter om ett avstimningsregisters innehall
och att dessa uppgifter kan inhdmtas via dataterminal.

Vid en f6rindring av 14-16 §§ insiderlagen bdr av utrednings- och
bevistekniska skil da samtidigt 14 och 15 §§ kompletteras med en fore-
skrift att bolagen utan drojsmal till Finansinspektionen skall sinda bevis
om att respektive person tagit emot underrittelsen fran bolaget. Sadant
bevis kan utgéras t ex av en kvitterad kopia av underrittelsen. Detta for-
slag hénger i och for sig inte samman med registrets omfang eller med
ansvaret for dess fOrande men underrittelsen utgdr forutsittning for
anmilningsskyldighetens intride for denna personkategori och fran
bevisteknisk synpunkt utgdr ett sadant bevis en absolut forutsittning for
att straffrittsligt ansvar skall kunna goras gillande mot berorda personer
for brott mot anmilningsskyldigheten. Det kan nidmnas att en foreskrift
om skyldighet for bolaget att till Bankinspektionen sinda kopia av den di
foreskrivna underrittelsen fanns i den tidigare lagen om virdepappers-
marknaden. '

Med hinsyn till att den ovan nimnda nya borslagstiftningen - och den
dédrmed sammanhingande utvidgningen av tillimplighetsomradet for
reglerna om anmilningsskyldighet till insiderregistret - trider i kraft den
| januari 1993 (eller den tidigare dag regeringen bestimmer) ir det ett
mycket starkt nskemil att de av inspektionen nu foreslagna fordnd-
ringama skulle kunna trida i kraft vid samma tidpunkt.

Beslut i detta drende har fattats av generaldirektéren efter foredragning
av Anders Backman. I den slutliga handldggningen har ocksa deltagit
avdelningschefen Kjell Arvidsson och enhetschefen Bernt Magnusson.

Anders Sahlén

Anders Backman

8 Riksdagen 1992/93. 1 saml. Nr 90
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Lagradet

Utdrag ur protokoll vid sammantride 1992-10-27

Niirvarande: justitieradet Per Jermsten, regeringsradet Stig von Bahr,
justitieradet Inger Nystrom.

Enligt protokoll vid regerngssammantride den 20 oktober 1992 har
regeringen pd hemstillan av statsrddet Lundgren beslutat inhimta
lagradets yttrande Over torslag till

1. lag om éndring 1 lagen (1983:890) om allemanssparande,

2. lag om dndring 1 lagen (1990:1114) om virdepappersfonder,

3. lag om #Andring i lagen (1990:1115) om ikmfttridande av lagen
(1990:1114) om virdepapperstonder,

4. lag om dndring i insiderlagen (1990:1342),

5. lag om dindring 1 lagen (1992:543) om bors- och clearingverksamhet,

6. lag om indring i lagen (1992:557) om indring i insiderlagen
(1990:1342),

7. lag om iindring i lagen (1992:558) om indring i lagen (1991:980)
om handel med finansiella instrument.

Forslagen har infor lagradet féredragits av t.f. departementsradet Goran
Haag.

Lagrdder limnar torslagen utan erinran.

Prop. 1992/93:90

Bilaga 8

114



Prop. 1992/93:90
Bilaga 9

RADETS DIREKTIV
av den 20 december 1985

om samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva
investeringar i dverlitbara viirdepapper (fondforetag)

(85/61 1/EEG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS RAD HAR ANTAGIT
DETTA DIREKTIV

med beaktande av Fordraget om upprittandet av Europeiska
ekonomiska gemenskapen, sarskilt artikel 57.2,

med beaktande av kommissionens férslag',
med beaktande av Europaparlamentets yttrande?,

med beaktande av Ekonomiska och sociala kommittens
ytrande’, och

med beaktande av foijande:

Medlemsstaternas forfattningsregler betriffande foretag for
kollektiva investeringar varierar avsevirt, sirskilt i friga om de
skyidigheter och den overvakning som giller for sidana fore-
tag. Dessa olikheter inverkar negativt pd villkoren for konkur-
rens mellan foretagen och ger inte likvirdigt skydd for
andelsdgarna.

Nationella forfattningar avseende foretag for kollektiva investe-
ringar bor samordnas i syfte att inom gemenskapen utjamna
villkoren for konkurrens mellan dessa foretag och samtidigt
tillforsakra andelsigamna ett effektivare och enhetligare skydd.
S&dan samordning kommer att underlitta for ett foretag for
kollektiva investeringar hemmahédrande i en medlemsstat att
utbjuda sina andelar i andra medlemsstater.

Férverkligandet av dessa mAlsattningar kommer att gora det
ldttare att ta bort de hinder som finns mot fri omsittning inom
gemenskapen av andelar i foretag for kollektiva investeringar
och en sidan samordning kommer att bidra till att skapa en
curopeisk kapitalmarknad.

Med hinsyn till dessa milsdttningar bér gemensamma grund-
regler inféras om auktorisation, tillsyn, organisation och
verksamheter for medlemsstaternas foretag for kollektiva
investeringar hemmahorande i medlemsstaterna och for den
information de skall offentliggora.

EGT nr C 171, 26.7.1976, s. 1.
! EGT nr C 57, 7.3.1977, 5. 31.
* EGT nr C 75, 26.3.1977, 5. 10.

Sidana gemensamma regler ger en tillricklig garant for att
medlemsstaternas foretag for kollektiva investeringar, med
iakttagande av vad som skall gilla betriffande kapitalrorelser,
skall kunna utbjuda sina andclar i andra medlemsstater utan att
dessa skall ha méjlighet att for forctagen eller deras andelar
tllimpa nigra andra bestimmelser dn sidana som faller
utanfor direktivets tillimpningsomréde. Ett foretag fér kollek-
tiva investeringar som utbjuder sina andelar i en annan
medlemsstat dn dir foretaget hor hemma, skall dock vidta alla
Atgirder som krévs for att andelsigarna dir skall kunna utbva
sina finansiella rittigheter utan svarighet och f4 tillging till
nodvandig information.

Samordningen av medlemsstaternas lagstiftning skall till en
borjan begrinsas till att avse foretag for kollektiva investe-
ringar av icke sluten typ som utbjuder sina andelar till allmin-
heten inom gemenskapen och som har som enda syfte att
investera i Overldtbara virdepapper (dvs. visentligen Over-
Iatbara virdepapper som #r officiellt noterade vid fondborser
eller liknande reglerade marknadsplatser). Regleringen av
foretag for kollektiva investeringar som inte omfattas av
direktivet erbjuder en mingd problem som mdste 16sas med
hjilp av andra bestimmelser, och sidana foretag kommer
foljaktligen att bli foremdl fér samordning i ett senare skede.
1 avvaktan pA sAdan samordning fir varje enskild medlemsstat
bl.a. frAn direktivets tillimpningsomride undanta kategorier av
foretag for kollektiva investeringar i overlatbara virdepapper
(fondforetag) som har speciell placerings- och upplanings-
inriktning och uppstilla sérskilda regler for dessa foretags
verksamhet inom den mediemsstaten.

Den fria marknadsforingen av andelar som utgivits av fond-
foretag som fatt tillstind att placera upp till 100% av sina
tillgAngar i verltbara virdepapper frin samma emittent (stat,
lokal myndighet, etc.) fAr varken direkt eller indirekt &stad-
komma storningar i kapialmarknadens funkton eller med-
lemsstaternas finansiering cller skapa ekonomiska situationer
av det slag som artike) 68.3 i fordraget avser att forhindra.

Hinsyn bor tas till de sirskilda omstindigheter som rider be-
triffande de finansiella marknaderna i Grekland och Portugal
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genom att dessa linder medges en forlingd frist for au
genomfora detta direktiv.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.
AVSNITT I

Allmiinna bestiimmelser och rickvidd

Artikel 1

1. Medlemsstaterna skall tillimpa detta direktiv pA foretag
for kollektiva investeringar i overlatbara virdepapper (hir
nedan kallade fondféretag) hemmahérande inom staternas
territoricr.

2. Vid tillimpning av detta direktiv skall, om inte annat
foljer av artikel 2, med fondforetag avses foretag

—  som har till enda syfie att foreta kollektiva investeringar
i overlitbara viirdepapper med kapital frin allminheten
och som tilldmpar principen om riskspridning,

och

—  vars andelar pA begiran av innchavama &terkops eller
inléses med medel ur foretagets tillgngar. En Atgird
som ctt fondforetag vidtar for att sikra att borsvardet av
dess andclar inte i nigon visentlig min avviker frin
andelarnas nettovirde skall jamstillas med Aterkop eller
inlosen.

3. Sidana foretag kan bildas med stéd av lag, antingen pa
kontraktsrittslig grund (som vardepappersfonder forvaltade av
forvaltningsforetag) eller enligt trustlagstiftning (som "unit
trusts”) eller p4 bolagsrattslig grund (som investeringsbolag).

Vid tllampningen av detta direktiv skall med vdrdepappers-
fonder avses dven "unit trusts”.

4. Detta direktiv skall emellertid inte tillimpas pd invest-
eringsbolag vars tillgngar via dotterbolag dr placerade
huvudsakligen i annat 4n §verlatbara vardepapper.

5.  Medlemsstaterna skall forbjuda fondforetag for wvilka
detta direktiv giller att ombilda sig till sidant foretag for
kollcktiva investeringar som inte omfattas av direktivets
bestimmelser.

6. Med férbehill for bestaimmelserna om kapitalrérelser och
bestimmelserna i artiklarna 44, 45 och 52.2 fir en medlems-
stat, i dc avseenden som regleras 1 detta direktiv, inte tillimpa
andra bestimmelser for fondforetag hemmahérande i en annan
mediemsstat, eller for andelar som utgivits av sAdana foretag,
i de fall dc utbjuder sina andelar inom medlemsstatens
territorium.

7.  Bestimmelserna i punkt 6 hindrar inte en medlemsstat
att p4 fondforetag hemmahorande i den egna staten stilla krav
som ir stringare eller som gir utdver vad som foreskrivs i
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artikel 4 och foljande artiklar, forutsatt att kraven ar generellt
tillimpbara och inte stir i strid med bestimmelserna i detta
direktiv.

Artikel 2

1. Foljande foretag skall inte anses som fondforetag i
direktivets mening:

—  Fondforetag av sluten typ.

—  Fondféretag som anskaffar kapital utan att marknadsfora
sina andclar till allminheten inom gemenskapen eller
nigon del av den.

—  FondfGretag vars andelas endigs fondbestammelverna cller
bolagsordningen far siljas endast till allménheten i icke-
medlemslander.

—  Kategorier av fondforetag enligt vad som foreskrivs ay
medlemsstater dir foretagen hor hemma och for vilka
bestimmelserna i avdclning V och artikel 36 inte dr
andamdlsenliga med hansyn till den placerings- och
uppldningsinriktning som foretagen har.

2. Senast fem 4r efter gcnomforandet av detta direktiv skall
kommissionen overlimna en rapport till rddet 6ver tillamp-
ningen av bestimmeclserna i punkt 1, sirskilt dess fyirde
strecksats. Om sd erfordras skall kommissionen foresld
lampliga Atgarder for att utoka bestimmelsernas tillampnings-
omridc.

Artikel 3

Vid tillampningen av detta dircktiv skall ett fondforetag anses
hemmahorande 1 den medlemsstat dar investeringsbolaget eller
forvaltningsbolaget har sitt stadgeenliga site; medlemsstaterna
skall foreskriva an foretagets huvudkontor skall vara belidget
i samma medlemsstat som dess stadgeenliga site.

AVSNITT 1}

Auktorisation av fondforetag

Artikel 4

1. Inget fondforetag fir bedriva verksamhet utan auktorisa-
tion av behoriga myndigheter i den medlemsstat dir foretaget
hér hemma (i fortsittmingen kallade "behoriga myndigheter”).

Auktorisationen skall gélla i samtliga medlemsstater.

2. En virdepappersfond fir auktoriseras endast om de be-
horiga myndigheterna godkint férvaltningsbolaget, fondbe-
stimmelserna och valet av forvaringsinstitut. Ett investerings-
bolag far auktoriseras endast om dc behériga myndigheterna
godkant bide dess bolagsordming och valet av forvaringsinsti-
tut.

3. De bchériga myndigheterna far inte auktorisera ett fond-
foretag, om de som ingdr i den verkstillande ledningen for
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forvaltningsbolaget, investeringsbolaget eller forvaringsinstitu-
tet inte har erforderlig vandel cller om de saknar tillricklig
erfarenhet fér att kunna utfora sina uppgifter. For detta
indamdl skall de behériga myndigheterna utan drojsmal
underrittas om namnen pi personer i sidan ledande stillning
samt namnen pA var och en som eftertrider dem.

Med den verkstillande ledningen avses de personer som, i
enlighet med lag eller annan forfattning eller bolagsordning,
foretrader forvaltningsbolaget, investeringsbolaget eller forva-
ringsinstitutet eller som faktiskt bestimmer verksamhetsinrikt-
ningen for sidana foretag.

4.  Utan de behériga myndigheternas godkinnande far
varken foérvaltningsbolaget eller forvaringsinstitutct bytas ut,
eller fondbestimmelserna eller investcringsbolagets bolagsord-
ning &ndras.

AVSNITT I

Bestimmelser om viirdepappersfonders organisation

Artikel 5

Ett fSrvaltningsbolag skall ha finansiella resurser som &r
tillrackliga for att bolaget skall kunna bedriva sin verksambet
pA ett effektive sitt och uppfylla sina forpliktelser.

Artikel 6

Ett forvaltningsbolag fir inte dgna sig 4t annan verksamhet &n
forvaltning av virdepappersfonder och investeringsbolag.

Artikel 7

1.  Tillgingarna i en virdepappersfond skall férvaras hos ett
forvaringsinstitut.

2. Eu forvaringsinstituts ansvarighet enligt artikel 9 skall
gilla oberoende av om institutet anfértrott férvaringen av samt-
liga eller vissa tillgingar till nigon annan.

3.  Ett forvaringsinstitut skall vidare

a) tllse an forsiljning, utgivning, 4terkép, inlésen och
makulering av andelar som sker pA uppdrag av en virde-
pappersfond eller ett férvalmingsbolag genomfors i
enlighet med lag eller annan foérfatming och med
fondbestimmelserna,

b)  tillse att andelamnas virde beriknas i enlighet med lag
eller annan forfattning och med fondbestimmelserna,
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¢} verkstilla forvaltningsbolagets instruktioner svida inte
dessa stnder mot lag eller annan forfattning elier mot
fondbestimmelserna,

d) tllse att ersitningar for transaktioner som berér en
virdepappersfonds tillgdngar inbetalas til institutet inom
sedvanlig tid,

€} tillse att en virdepappersfonds intikter anvinds i enlig-
het med lag eller annan forfattning och med fondbe-
stimmelserna.

Artikel 8

1. En férvaringsinstitut skall antingen ha sitt stadgeenliga
site i samma medlemsstat som forvaltningsbolaget eller vara
etablerat dir om det har sitt stadgeenliga sdtc i en annan
mediemsstat.

2. Eu forvaringsinstitut skall std under offentlig tillsyn. Det
skall ocks4 kunna stilla erforderliga ekonomiska garantier samt
besitta tillfredsstillande sakkunskap och kompetens for att
kunna effektivt bedriva verksamhet som férvaringsinstitut och
uppfylla ddrmed forenade Ataganden.

3. Medlemsstaterna skall bestimma vilka av de kategorier
av institut som avses i punkt 2 som skall kunna utses till
forvaringsinstitut,

Artikel 9

Ett forvaringsinstitut skall i enlighet med den nationella
lagstifmingen i den stat dir férvaltningsbolaget har sitt
stadgeenliga site vara ansvarigt mot forvaltningsbolaget och
andelsdgarna for forluster som drabbar dem som foljd av att
institutet allvarligt forsummat sina forpliktelser eller fullgjort
dem pa ett oriktigt sdn. Detta ansvar kan av andelsigarna
Aberopas antingen direkt eller indirekt genom férvalmings-
bolaget, berocnde p4 hur rattsférhdllandet mellan férvarings-
institutet, forvaltningsbolaget och andelsigarna ér utformat.

Artikel 10

1. Eu foretag fir inte samtidigt vara forvaltningsbolag och
forvaringsinstitut.

2. Forvaliningsbolaget och férvaringsinstitutet skall utféra
sina respektive uppgifter sjalvstindigt och uteslutande i an-
delsigarnas intresse.

Artikel 11

Villkoren for utbyte av forvaltningsbolaget elier férvarings-
institutet skall, liksom regler till skydd for andelsigare vid
s3dana utbyten, foreskrivas i lag elier annan forfattning eller
anges 1 fondbestimmelserna. 17



AVSNITT IV

Bestimmelser om investeringsbolags organisation och och
om deras forvaringsinstitut

Artikel 12

Medlemsstaterna skall bestimma vilken rittslig form ett invest-
eringsbolag skall ha. Ett investeringsbolag skall ha ett s3 stort
inbetalt kapital att det kan bedriva verksamheten effektivt och
uppfylla sina forpliktelser.

Artikel 13

Ett investeringsbolag fir inte bedriva andra verksamheter én de
som anges i artikel 1.2,

Artikel 14

1. Ett investeringsbolags tillghngar skall forvaras hos et
forvaringsinstitut.

2. Ett forvaringsinstituts ansvarighet enligt artikel 16 skall
gilla oberoende av om institutet anfortrott forvaringen av
samtliga eller vissa tillgingar till ndgon annan.

3. Ett forvaringsinstitut skall vidare

a) tillse art forsdljning, utgivning, Aterkép, inlésen och
makulering av andelar, som sker av eller pd uppdrag av
ett investeringsbolag, genomfoérs i enlighet med lag eller
annan forfattning och med bolagsordningen,

b) tllse att ersitmingar for transaktioner som berdr ett
bolags tillgingar inbetalas till institutet inom sedvanlig
tid,

c) tillse an ett bolags intikter anvinds i enlighet med lag
eller annan forfattning och med bolagsordningen.

4. En medlemsstat fir besluta att investeringsbolag som hér
hemma i den staten och som utbjuder sina andelar uteslutande
pé en cller flera fondborser dir andelamna ér officiellt noterade,
inte skall vara skyldiga att anlita forvaringsinstitut som avses
i detta direktiv.

Artiklarna 34, 37 och 38 skall inte gilla sidana bolag som nu
sagts. Bestimmelserna om viirdering av sddana bolags tillging-
ar miste emellertid vara angivna i lag eller annan forfattning
eller i bolagsordningen.

5.  En medlemsstat fir bestimma att investeringsbolag som
hér hemma i den staten och som utbjuder minst 80% av sina
andelar pi en cller flera fondbérser, vilka finns angivna i deras
bolagsordningar, inte skall vara skyldiga att ha férvaringsvar-
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ingsinstitut som avses i detta direktiv, forutsatt att deras
andelar noteras officiellt pA fondbdrserna i de medlemsstater
dir andelamna utbjuds, och att varje transaktion som ett sAdant
investeringsbolag kan komma att géra utanfér fondborserna
sker uteslutande till borskurs. I ett investeringsbolags bolags-
ordning skall anges en fondbdrs i varje land dir andelar
utbjuds och vars kursnotering skall vara bestimmande fér de
priser som skall gilla vid transaktioner som bolaget genomfor
utanfor fondborser i det landet.

En medlemsstat fir utnyttja den mojlighet som ges i fore-
glende stycke endast om den finner att andelsigama har ett
skydd som #r likviirdigt med det som tillkommer andelsigare
i fondforetag med forvaringsinstitut som avses i detta direktiv.

Sédana bolag och de bolag som avses i punkt 4 skall sirskilt

a) i sina bolagsordningar ha uppgift om grunderna for be-
rikning av andelarnas nettovirde. om berikningsgrun-
derna inte finns angivna i lag eller annan férfatming,

b)  agera (interveners) pA marknaden for att hindra att mark-
nadsvirdet for andelama avviker mer #n 5% frin net-
toviirdet,

c) faststilla andelarnas nettoviirde, ldmna uppgift om netto-
viirdet till de behoriga myndigheterna minst tvd ginger
per vecka och offentliggdra uppgifter om nettoviirdet tva
ginger per ménad.

Minst tvd ginger per minad skall en oberoende revisor
kontrollera att andelamnas virde beriknas i enlighet med lag
eller annan forfatning och med bolagsordningen. Vid sddana
tillfillen skall revisorn kontrollera att bolagets tillgingar ir
placerade i enlighet med lag eller annan férfatning och med
bolagsordningen.

6.  Medlemsstaterna skall underritta kommissionen om de
investeringsbolag for vilka sirregler, medgivna enligt punkter-
na 4 och 5, tillimpas.

Kommissionen skall senast inom fem 4r frin det att detta
direktiv genomférts underritta kontaktkommittén om ll-
limpningen av bestimmelserna i punkterna 4 och 5. Nir
kontaktkommitténs ytirande erhAllits skall kommissionen, om
det behdvs, foresld lampliga atgiirder.

Artike! 15

1. Eu forvaringsinstitut skall antingen ha sitt stadgeenliga
slite i samma medlemsstat som investeringsbolaget cller vara
ctablerat dir om det har sitt stadgeenliga site i en annan
medlemsstat.

2. Et forvaringsinstitut skall st under offentlig tillsyn. Det
skall ocksé kunna stiilla erforderliga ckonomiska garantier samt
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besitta tillfredsstillande sakkunskap och kompetens for att
kunna effektivt bedriva verksamhet som forvaringsinstitut och
uppfylla dirmed forenade Ataganden.

3. Medlemsstatcrna skall bestimma vilka av de kategorier
av institut som avses i punkt 2 som skall kunna utses till
forvaringsinstitut.

Artikel 16

Ett forvaringsinstitut skall i enlighet med den nationclla
lagstiftningen i den stat dir investeringsbolaget har sitt
stadgeenliga sdte vara ansvarigt mot investeringsbolaget och
andelsdgarna for forluster som drabbar dem som f6ljd av att
institutet altvarligt forsummat sina forplikeelser eller fullgjort
dem pa ett oriktigt sitt.

Artikel 17

1. Ett foretag far inte samtidigt vara mvcsu:nngsbolag och
forvaringsinstitut.

2. Euforvaringsinstitut skall vid utfrande av sina uppgifter
handla uteslutande i andelsigamnas intresse.

Artikel 18

Villkoren fér utbyte av forvaringsinstitut skall, liksom regler
till skydd for andelsidgarna vid sidana utbyten, f6reskrivas i lag
eller annan forfattning eller anges i investeringsbolagets
bolagsordning.

AVSNH.'I v
Placeringsbestammelser for fondforetag
Artikel 19

1.  En virdcpappersfonds ecller ett investeringsbolags till-
gingar fir placeras endast i

a)  Gverlatbara virdepapper som &r officiellt noterade pé en
fondbérs i en medlemsstat, och/eller

b)  overldtbara virdepapper som ir foremél for handel pa
nigon annan reglerad marknad i en medlemsstat och
vilken marknadsplats fungerar fortlpande och ir erkind
och oppen for allminheten, och/eller

¢)  Overlatbara virdepapper som ir officiellt noterade pé en
fondbérs i en icke-medlemsstat eller som &r foremdl for
handel pa ndgon annan reglerad marknadsplats i en icke-
medlemsstat och vilken marknadsplats fungerar fort-
Iopande och dr erkind och &ppen for allminheten,
forutsatt att valet av fondbors eller annan marknadsplats
godkints av de behoriga myndighetcrna eller 4r reglerat
i lag eller annan forfatming eller i fondbestimmelserna
elier i investeringsbolagets bolagsordning, och/eller
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d)  overlitbara virdepapper som nyligen cmitterats, forutsatt
att

—  cmissionsvillkoren omfattar en {Orbindelse att
ansokan skall gdras om officiell notering p4 en
fondbors eller ndgon annan reglerad marknad-
splats, som fungerar fortlopande och 4r erkind
och Oppen for allminheten, forutsatt att valet av
fondbirs eller annan marknadsplats godkints av
de behoriga myndigheterna eller 4 reglerat i lag
eller annan forfattning eller i fondbestimmelserna
eller i investeringsbolagets bolagsordning

—  garantier foreligger for att sidan notering sker
inom ett &r frAn emissionstillfiillet.

2. Dock giller att

a)  ett fondforetag fir placera hogst 10% av sina fondtill-
gingar i andra 6verlatbara virdepapper 4n de som avses
i punkt 1,

b) en medlemsstat fir foreskriva att ett fondféretag far
placera hogst 10% av sina tillgingar i fordringsbevis
som med hdnsyn tll sin natur kan jimstillas med
Overlatbara virdepapper och for vilka bland annat giller
att de 4r overldtbara och likvida och vars virde kan
nojaktigt bestimmas ndr som helst eller i vart fall s ofta
som ségs i artikel 34,

c)  eft investeringsbolag fir forvirva 16s och fast egendom
som det behover for sin verksambhet,

d) ett fondforetag inte far forvirva ddla metaller eller vir-
depapper inlosbara i sidana metaller.

3. Summan av placeringar som nimns i punkt 2 a och b fir
aldrig motsvara mer dn 10% av ett fondforetags tillgangar.

4, Virdepappersfonder och investeringsbolag f&r ha
kompletterande likvida tiligingar.

Artikel 20
I. Mediemsstaterna skall tillstilla kommissionen

a)  senast pA den dag detta direktiv genomfors férteckningar
over skuldebrev som de med st6d av artikel 19.2 b avser
att jamstilla med Sverltbara virdepapper, varvid dessa
skuldebrevs natur och skilen for beslutet skal) anges,

b)  ndrmare upplysningar om alla indringar de avser att
gora i forteckningar enligt a eller om andra instrument
som de avser att jimstilla med gverldtbara virdepapper,
med angivande av skilen.

2. Kommissionen skall genast ull $vriga medlemsstater
vidarebefordra denna information jimte dc kommentarer som
bedoms erforderliga. SAdana underrinielscr kan goras till
foremil for dverviganden i kontaktkommittén i den ordning
som foreskrivs i artikel 53.4.
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Artikel 21

1.  Medlemsstaterna fir ge fondforetag tillstind att anvinda
sig av sidan teknik och sidana instrument som hénfor sig till
Sverldtbara virdepapper under de villkor och inom de ramar
staterna foreskriver, forutsatt att sAdan teknik och sidana
instrument anvinds i syfte att Astadkomma en effektiv for-
valtning av viirdepappersportfoljen.

2. Medlemsstaterna fir ocks ge fondforetag tillstind att
vid forvaltmingen av sina tillgingar och skulder utnytja sidan
teknik och sidana instrument som syftar till att ge skydd mot
valutarisker.

Artikel 22

1. Ett fondforetag fir placera hogst 5% av fondtillgdngarna
i overlitbara virdepapper med samme utgivare.

2. Mecdlemsstaterna fir hoja den griins som anges i punkt
1 till hogst 10%. I den mén fondforetaget placerar mer én 5%
av fondtillgingama i overlatbara virdepapper med samme
utgivare, fir det sammanlagda innehavet av sddana placeringar
inte dverstiga 40% av fondtiligingama.

3.  Medlemsstaterna far hdja den grins som anges i punkt
1 till hogst 35% om de Gverldtbara virdepapperen 4r utgivna
cller garanterade av en mediemsstat, av dess lokala myndig-
heter, av en icke-medlemsstat eller av offentliga internationelia
organ i vilka en eller flera medlemsstater 4r medlemmar.

Artikel 23

1. Utan hinder av artikel 22, med forbehll for artikel 68.3
i fordraget, fAir medlemsstatena ge fondféretag tillstind att
med tillimpning av principen om riskspridning placera upp till
100% av fondtilighngama i olika overldtbara virdepapper
utgivna eller garanterade av en medlemsstat, dess lokala
myndigheter, en icke-medlemsstat eller offentliga internatio-
nella organ i vilka en eller flera medlemsstater ir medlemmar.

De behoriga myndigheterna fir medge sidana undantag endast
om de finner att andelsigama i fondforetaget har ett skydd
likvirdigt med det som tillkommer andelsdgamna i fondforetag
som iakttar de griinsvirden som anges i artikel 22.

Ett sdant fondforetag skall inneha viirdepapper fran minst sex
olika emissioner, varvid dock skall gilla att viirdepapper frin
en och samma emission inte fir motsvara mer in 30% av de
samlade fondtillgdngarna.

2.  Fondbestimmelsemma eller bolagsordningama for de
fondféretag som avses i punkt 1 skall innehilla uttrycklig
uppgift om de stater, lokala myndigheter och offentliga
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internationella organ som utger eller garanterar sidana virde-
papper i vilka fondféretaget avser att placera mer in 35% av
fondtillgAngarna; sidana fondbestimmelser och bolagsord-
ningar miste godkinnas av behoriga myndigheter.

3.  De fondforetag som avses i punkt 1 skall vidare i sina
prospekt och reklambroschyrer pa framtradande plats omnimna
tillstdndet och ange de stater, lokala myndigheter och/elier
offentliga intenationella organ i vars virdepapper de har for
avsikt att placera cller har placerat mer in 35% av fond-
tillgdngamna.

Artikel 24

1.  Ett fondforetag fir inte forvirva fondandelar i andra
foretag for kollektiva investeringar av den ppna typen, sdvida
dessa inte dr foretag for kollektiva investeringar i den be-
tydelse som avses i forsta och andra strecksatsena i arti-
kel 1.2.

2.  Eu fondforetag far placera hogst 5% av sina tillgngar
i andelar i s3dana foretag for kollektiva investeringar.

3. Placeringar i andelar i en virdepappersfond som
forvaltas av samma forvaltmingsbolag eller av ett annat foretag
med vilket forvaltningsbolaget ar anknutet via gemensam fore-
1agsiedning eller dgarkontroll eller genom ett betydande direkt
eller indirekt dgande fir tillitas endast om det ror sig om en
fond som, i enlighet med sina fondbestimmelser, har speciali-
serat sig pa placeringar inom ett visst geografiskt omréde eller
en viss ekonomisk scktor och forutsatt att sidana placeringar
medges av de behoriga myndigheterna. Tillstdnd skall ges
endast om fonden har meddelat sin avsikt att utnyttja denna
mdjlighet och méjligheten uttryckligen angivits i dess fondbe-
stimmelser.

Ett forvaltningsbolag far inte debitera nigra avgifter eller
kostnader for transaktioner som hinfér sig till en viss virde-
pappersfonds andelar i fall dir ndgra av en virdepappersfonds
tillgangar ar placerade i andelarna i en annan virdepappersfond
som forvaltas av samma forvaltningsbolag eller av ett annat
bolag med vilket forvaltningsbolaget 4r anknutet via gemensam
foretagsledning ecller 4garkontroll eller genom ett betydande
direkt eller indirekt dgande.

4.  Punkt 3 skall dven gilla i fall dir ett investeringsbolag
forvirvar fondandelar i ett annat investeringsbolag till vilket
det dr anknutet pi det sitt som anges i punkt 3.

Punkt 3 skall dven gilla i fall didr eft investeringsbolag
frvirvar andelar i en viardepappersfond till vilken bolaget ar
anknutet eller ddr en viirdepappersfond forvirvar andelar i ett
investeringsbolag till vilket fonden &r anknuten.

120



Artikel 25

1. Ettinvesteringsbolag eller ett férvaltingsbolag far, shvitt
giller handhavandet av alla de virdepappersfonder som stir
under bolagets forvaltning och som omfattas av bestimmelser-
na i detta dircktiv, inte férvirva aktier med sddan rostriitt som
skulle gora det mojligt for bolaget att utdva ett visentligt
inflytande over ledningen hos en emittent.

I avvaktan p4 vidare samordning skall medlemsstaterna beakta
gillande foreskrifter i andra medlemsstaters lagstifining, som
nérmare uttrycker den i foregéende stycke angivna principen.

2.  Et investeringsbolag eller en virdepappersfond fér
vidare inte forvirva mer dn

— 10% av de aktier utan rostriitt som en enskild
emittent givit ut,

— 10% av de skuldebrev som en enskild emittent
givit ut,
—  10% av andelarna i ett sAdant féretag for kollekti-

va investeringar som avses i forsta och andra
strecksatserna i artikel 1.2

De grinsvirden som anges i andra och tredje strecksatserna
behover inte iakttas vid forvarvstilifillet, om bruttomingden av
skuldebreven eller nettomiingden av de virdepapper som ir
under utgivning di inte kan uppskattas.

3. En medlemsstat behdver inte tillimpa bestimmelserna i
punkterna 1 och 2 betriffande foljande:

a)  Overlatbara virdepapper som dr emitterade eller garante-
rade av en mediemsstat eller dess lokala myndigheter.

b)  Overlatbara viirdepapper som ir emitterade eller garante-
rade av en icke-medlemsstat.

c)  Overlatbara virdepapper som 4r emitterade av offentliga
internationella organ i vilka en eller flera medlemsstater
dr medlemmar.

d)  Ett fondforetags innchav av aktier i ett bolag beliget i
en icke-medlemsstat och vars tillgingar placeras huvud-
sakligen i virdepapper utgivna av cmittenter med sitt
stadgeenliga site i den staten, di den statens lagstiftning
inte gor det mdjligt for fondforetaget att pA nigot annat
sitt placera sina fondtillgingar i vérdepapper med
utgivare i staten. Detta undantag giiller dock endast om
bolaget frin icke-mediemsstaten vid sina placeringar
foljer de grinsvirden som anges i artiklarna 22, 24 och
25.1 och 2. Om griinsvirdena i artikel 22 har &ver-
skridits skall artikel 26 gilla i tilllimpliga delar.

¢)  En investeringsbolags aktieinnchav i dotterbolag vars
verksamhet bestdr i forvaltming, rddgivning eller av-
sittning uteslutande for investeringsbolagets riikning.
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Artikel 26

1. Fondféretag behover inte iaktta de grinsviirden som
anges i detta avsnitt ndr de utnyttjar teckningsritter for
verlathara virdepapper som ingdr i fondtillgingarna.

Medlemsstaterna fir, med beaktande av principen om risk-
spridning, tillita nyligen auktoriserade fondféretag att under en
tid av hogst sex ménader frin auktorisationsdagen avvika frin
vad som fbreskrivits i artiklarna 22 och 23.

2. Om grinsviirdena enligt punkt 1 dverskrids av skil som
ligger utanfor ett fondféretags ridighet eller som foljd av att
teckningsritter utnyttjas, skall fondforetaget vid sina forsilj-
ningstransaktioner prioritera riittelse av detta férhillande under
vederbérligt hiinsynstagande till andelsigamnas intressen.

AVSNITT VI

Bestiimmelser om information till andelsiigarna
A.  Offentliggorande av prospekt och periodiska rapporter

Artikel 27

1. Eu investeringsbolag och ett forvalmingsbolag, det
senare far varje vardepappersfond det forvaliar, skall offent-
liggora

— et prospekt,
—  en Arsrapport for varje rikenskapsér, samt

—  en halvérsrapport for rikenskapsirets forsta sex mina-
der.

2. Arsrappporten respektive halvarsrapporten skall ges ut
inom foljande tidsgréinser riknade frin utgingen av den redo-
visningsperiod de avser:

—  Fyra minader for Arsrapporten.

—  Tvé minader for halvarsrapporter.

Artikel 28

1. Ett prospekt skall innehdlla den information som kriivs
fr att investerare skall kunna géra en vilgrundad bedémning
av den erbjudna investeringen. Prospektet skall inneh4lla minst
den information som anges i bilaga A till detta direktiv, sdvida
inte informationen redan framgir av de handlingar som skall
bifogas prospektet enligt artikel 29.1.

2. Arsrapporten skall innchilla en balansrikning eller en
redovisning av tillgingar och skulder, en specificerad resultat-
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rikning for rilkenskapséret, en verksamhetsberittelse for riken-
skapsdret samt den information som anges i bilaga B till detta
direktiv, liksom all annan visentlig information som mé&jliggor
for investerare att gora en vilgrundad bedomning av
utvecklingen av fondftretagets verksamhet och av dess
resultat.

3.  Halvirsrapporten skall innehdlla minst den information
som anges i kapitel I - IV i bilaga B till detta direktiv; om ett
fondforetag har utbetalat eller foreslér utbetalning av inter-
imsutdelning, skall i redovisningen anges resultatet efter skatt
for halvirsperioden i friga samt den interimsutdelning som
utbetalats eller féreslas.

Artikel 29

1.  Fondbestimmelserna eller investeringsbolagets bolags-
ordning skall utgéra en del av prospektet och skall bifogas till
detta. -

2.  De handlingar som avses i punkt 1 behover dock inte
bifogas prospektet om andelsigarna informerats om att han pd
begiiran kommer att tilistillas dessa handlingar eller fi
upplysning om var i varje medlemsstat, diir andelarna finns pA
marknaden, hon eller han kan ta del av handlingarna.

Artikel 30

All visentlig information i ett prospekt miste héllas aktuell.

Artikel 31

De uppgifter om rikenskaperna som &rsrapporten innehdller
skall vara granskade av en eller flera personer som enligt lag
eller annan forfatming bemyndigats att granska-redovisningar
i 6verensstimmelse med ridets direktiv 84/253/EEG av den 10
april 1984 grundat p4 artikel 54.3 g i Romfordraget, om god-
kinnande av personer som har ansvar for lagstadgad revision
av rakenskaper'. Revisionsberittelsen, med eventuella an-
mirkningar, skall i sin helhet 4terges i &rsrapporten.

Artikel 32
Ett fondforetag skall tili de behériga myndigheterna ge in sina

prospekt och eventuella #ndringar och tilldgg i dessa, liksom
rsrapporter och halvirsrapporter.

' EGT nr L 126, 12.5.1984, 5. 20.

Prop. 1992/93:9()
Bilaga 9
Artikel 33

1.  Den som avser att teckna sig for férviry av fondandelar
skall innan avtalet ingds erbjudas att kostnadsfritt f& pro-
spekiet, den senaste halvirsrapporten samt, i forekommande
fall, den diirpd f6ljande halvérsrapporten.

2. Arsrapporterna och halvarsrapporterna skall finnas till-
gingliga for allminheten pA i prospektet angivna platser.

3. Arsrapporterna och halvarsrapporterna skall p4 begiran
kostnadsfritt tillstillas andelsdgarna.

B. Offentliggdrande av annan information
Artikel 34

Ett fondforetag skall vid varje tillfille di det emitterar, siljer,
Aterkoper eller loser in andelar, dock minst tvd ginger per
mdénad, pa limpligt sdtt offentliggora cmissions-, forsaljnings-,
aterkops- och inlosenpriserna. De behoriga myndigheterna fir
dock medge ett fondforetag att offentliggora sddana uppgifier
endast en ging per mnad, forutsatt att andelsigarnas intressen
inte hirigenom &sidosiitts.

Artikel 35
Vid all marknadsforing avett fondforetags andelar skall anges
att ett prospekt finns och uppges var allminheten kan fi
tillgdng till prospektet.

AVSNITT VI
Fondforetags allmiinna forpliktelser

Artikel 36
1. Varken
— et investeringsbolag eller

— ett forvaltningsbolag eller ent forvaringsinstitut som
handlar p4 uppdrag av en virdepappersfond,

far ta upp l4n.

Ent fondforetag fir dock ta upp 1an i utlandsk valuta i form av
"back-to-back-lan".

2. Trots bestimmelserna i punkt } fir en medlemsstat ge
fond-foretag tillstdnd art ldna
a) upp till 10%

— av tillgingarna, i friga om ett investeringsbolag
eller,

— av fondens virde, i friga om en virdepappersfond,

forutsatt att upplaningen dr av tillfillig art, 122



b)  upptill 10% av tillgingarna, i friga om ett investerings-
bolag, forutsatt att upplaningen har till syfte att méjlig-
gora forvirv av fast egendom som det behover for
verksamheten; i detta fall fir summan av denna upp-
l4ning och den som avses i a inte overstiga 15% av
lantagarens tillgingar.

Artikel 37

1. Ett fondforetag skall Aterkopa eller inldsa andelar ndr
andelsigare begir det.

2. Oavsett vad som foreskrivs i punkt 1 giller foljande:

a) Ett fondforetag fér, i sirskilt foreskrivna fall och med
iakttagande av forfaranden som foreskrivs i lag eller
annan forfatning, i fondbestimmelserna eller investe-
ringsbolagets bolagsordning, tillfdlligt uppskjuta dterkop
eller inlsen av andelar. Sidant uppskov far ske endast
i undantagsfall nir omstindigheterna sd kriver, och da
uppskovet dr berittigat med hansyn till andelsigarnas
intressen.

b)  Medlemsstaterna far tilldta de behoriga myndigheterna
att kriva att dterkop eller inlésen av andelar senareldggs
med hdnsyn tll andelsigamnas eller allminhetens
intresse.

3. Idefall som avses i punkt 2 a, skall ett fondféretag utan
dréjsmal underritta de berdrda myndigheterna och myndig-
heterna i samtliga medlemsstater dir foretaget utbjuder sina
andelar om uppskovsbeslutet.

Artikel 38

Reglerna for virdering av tillgéngar och for beridkning av for-
sdljnings- eller emissionspris samt Aterkops- cller inlosenpris
pa ett fondforetags andelar skall vara foreskrivna i lag eller
annan forfattning, i fondbestimmelserna eller i investerings-
bolagets bolagsordning.

Artikel 39

Utdelningen eller iterinvestering av en virdepappersfonds eller
ett investeringsbolags intikter skall ske i enlighet med lag eller
annan forfattning och fondbestimmelserna eller investerings-
bolagets bolagsordning.

Artikel 40

Ett fondforetags andelar far emitteras endast om fondtillgéngar-
na inom sedvanlig tid tillférs betalning motsvarande emissio-
nens nettopris. Denna bestimmelse skall inte utgora hinder for
tilldelning av bonusandelar.
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Artikel 41

1.  Med undantag fér sAdana fall som avses i ariklarna 19
och 21 giller att varken

— et investeringsbolag eller

~ et forvaltningsbolag eller forvaringsinstitut som handlar
for en virdepappersfonds rikning

fir bevilja 14n eller ingd borgen for nigon annans rikning.

2. Bestimmelserna i punkt 1 skall inte hindra sidana
foretag fran an forvirva overldtbara virdepapper som inte ar
till fullo betalda.

Artikel 42

Varken
— et investeringsbolag eller

~— ett forvaltningsbolag eller ett forvaringsinstitut som
handlar for en virdepappersfonds rikning

fir silja 6verlatbara virdepapper som de inte innehar.

Artikel 43

1 lag eller annan forfattning eller i fondbestimmelserna skall
det anges vilken ersitming och vilka kostnader ett forvaltnings-
bolag har ritt att debitera en virdepappersfond och vilken
metod som skall tillimpas for beriikning av sidana vederlag.

I lag eller annan forfatting eller i ett investeringsbolags bolag-
sordning skall det anges vilka kostnader som skall biras av
bolaget.

AVSNITT VIII

Siirskilda bestimmelser for fondforetag som utbjuder
sina andelar i andra medlemsstater in dem dir foretagen
iir hemmahérande

Artikel 44

1.  Eun fondforetag som utbjuder sina andelar i en annan
medlemsstat miste folja de lagar och andra forfattningar som
giller i den staten, och som inte faller inom tillimpningsom-
rAdet for detta direktiv.

2.  Ett fondforetag fAr marknadsfora sina andelar i de med-
lemsstater dir dessa utbjuds. Det maste dirvid f6lja de bestidm-
melser om reklam som giller i det landet.

3. Bestimmclserna i punkterna 1 och 2 fir inte tillimpas p4
ett diskriminerande sétt.
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Artikel 45

1 det fall som avses i artikel 44 skall fondféretagen, i enlighet
med de lagar och andra forfattningar som giller i den med-
lemsstat dir andelarna utbjuds, bl.a. vidta erforderliga atgirder
for att dir kunna gora utbetalningar till andelsidgarna, verkstilla
Aterk6p och inlosen samt limna ut den information som
fondforetagen ir skyldiga att tillhandahilla.

Artikel 46

Om ett fondforetag avser att utbjuda sina andelar i en annan
medlemsstat in den dir foretaget hor hemma, skall det forst
underritta de behdriga myndigheterna samt myndigheterna i
den andra medlemsstaten om detta. Foretaget skall samtidigt
till de sistnimnda myndigheterna ge in

— ettintyg frin de behoriga myndigheterna som utvisar att
foretaget uppfyller de villkor som stills upp i detta
direktiv,

—  sina fondbestimmelser eller sin bolagsordning,
—  sitt prospekt,

—  dir det anses lampligt, sin senaste &rsrapport och eventu-
ell senare halvéarsrapport, samt

—  upplysningar om de #tgirder som vidtagits for for-
siljning av dess andelar i den andra medlemsstaten.

Ent fondforetag fir borja utbjuda sina andelar i den andra
medlemsstaten tvd minader efter det att sidan information
givits in, sivida inte myndigheterna dir fore utgdngen av
tviménadersperioden fattat besiut 1 vilker skilen angivits for
myndighetens bedomning att de Atgirder som vidtagits for
forsiljning av andelar inte stir i §verensstimmelse med de
bestimmelser som avses i artikel 44,1 och artikel 45.

Artikel 47

Om ett fondfSretag utbjuder sina andelar i en annan medlems-
stat #n den dir foretaget ér beldget, skall det i den andra
medlemsstaten, pd minst ett av den andra medlemsstatens
officiella sprik, tillhandahdlla de handlingar och den in-
formation som skall offentliggdras i den medlemsstat dir det
4r hemmahérande, i den ordning som foreskrivs i den sistndm-
da staten.

Artikel 48

Et fondféretag skall i sin verksamhet ha ritt att anvinda
samma foretagsbeteckning (tex. investeringsbolag eller
viirdepappersfond) inom hela gemenskapen som det anvinder
i den medlemsstat dir det 4 hemmahérande. Om det finns risk
for forvixling kan virdmedlemsstaten i fortydligande syfte
begira att namnet skall 4tf6ljas av nigot forklarande tilligg.
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AVSNITT IX

Bestiimmelser om de myndigheter som svarar for aukto-
risation och tillsyn

Artikel 49

1.  Medlemsstaterna skall utse de myndigheter som skall
fullgora de uppgifier som foreskrivs i detta direktiv. Med-
lemsstaterna skall underritta kommissionen om detta och i
forekommande fall ange hur uppgifterna fordelats mellan
myndigheterna.

2. De myndigheter som avses i punkt 1 skall vara offentliga
myndigheter eller institutioner utsedda av offentliga myndig-
heter.

3. Myndigheterna i den stat dir ett fondféretag dr hem-
mahérande skall vara behoriga att utdva tillsyn dver foretaget.
Myndigheterna i den stat dir ett fondforetag utbjuder sina
andelar i enlighet med artike] 44 skall dock vara behoriga att
kontrollera att bestimmelserna i avsnitt VI féljs.

4.  De berorda myndigheterna skall ges alla de befogenheter
som de behdver for att utfora sina uppgifter.

Artikel 50

1.  De medlemsstaters myndigheter som avses i artikel 49
skall fullgéra sina uppgifter i nira samarbete och utbyta
nédvindig information.

2. Medlemsstaterna skall foreskriva att alla som ér eller har
varit anstillda hos de myndigheter som avses i artikel 49 skall
vara bundna av tystnadsplikt. Detta innebir at ingen kon-
fidentiell information som erhéllits i Yansten fir rojas for
ndgon person eller myndighet annat 4n med stod av bestim-
melser i lag eller annan forfattning.

3.  Bestimmelserna i punkt 2 skall emellertid inte utesluta
utbyte av information mellan de i artikel 49 angivna myndig-
heterna i olika medlemsstater i enlighet med bestimmelserna
i detta direktiv. Betriffande sAlunda utvixlad information skall
anstillda eller tidigare anstillda hos myndigheter som erhller
information enligt ovan iaktta tystnadsplikt.

4.  Utiver vad som foljer av straffriittsliga foreskrifier fir en
myndighet som avses i artike] 49 och som erhaller ifrigava-
rande information anvinda denna endast for fullgorande av
sina uppgifter samt vid dverklaganden i administrativ ordning
och vid rittsliga forfaranden som har samband med myndig-
hetens verksamhet.

Artikel 51

1. Myndigheter som avses i artikel 49 skall uppge skilen
for savil beslut att vigra auktorisation som de 6vriga beslut
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med ncgativ inneb6rd som fattas i samband med inforande av
foreskrifter for tillimpning av detta direktiv, samt underritta
stkandena om skalen.

2. Medlemsstaterna skall s6rja for att beslut som fattas med
avscende pd fondforetag med stod av lag eller annan forfatt-
ning i enlighet med detta direktiv kan prévas av domstol. En
méjlighet till domstolsprovning skall finnas ocksé for fall di
beslut inte fattats inom sex manader frin det at ett fondforetag
limnat in auktorisationsansokan som innehiller all den
information som krévs enligt gillande foreskrifter.

Artikel 52

1. Endast myndigheterna i den medlemsstat dir ett fond-
foretag dr belaget skall ha behorighet att vidta atgarder mot
foretaget om det bryter mot lag eller annan forfattning eller
fondbestimmelserna eller investeringsbolagets bolagsordning.

2.  Myndigheterna i den medlemsstat dir ett fondforetags
andclar utbjuds far dock vidia &tgdrder mot foretaget, om det
bryter mot de i avsnitt VI nimnda bestimmelserna.

3.  Myndigheterna i den medlemsstat diir ett fordforetap dr
beliget skall utan dréjsmal underratta myndigheterna i de med-
lemsstater dir foretaget utbjuder sina andclar om beslut som
avser Aterkallelse av auktorisation, andra allvarliga Atgirder
som riktar sig mot foretaget samt uppskov med dterkop etler
inlosen.

AVSNITT X

Kontaktkommitté

Artikel 53

1. En kontaktkommitté, i fortsittningen kallad kommittén,
skall inridttas vid sidan av kommissionen. Dess funktion skall
vara

a)  att, sd langt det inte strider mot artiklarna 169 och 170
i fordraget, underldtta ett samordnat genomfGrande av
detta direktiv genom regelbundna samrid om praktiska
problem som kan uppkomma vid dess tillampning och
betriffande vilka en diskussion bedéms dndamalsenlig,

b)  att underldtta samrdd mellan medlemsstater antingen be-
triffande skarpta eller kompletterande krav som de har
ritt att uppstilla i enlighet med artikel 1.7, eller be-
triffande foreskrifter som de far utfirda i enlighet med
artiklarna 44 och 45,

c¢)  att, om si erfordras, foresld kommissionen tilligg tll
eller andringar i detta direktiv.
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2. Det skall inte ankomma pd kommittén att prova beslut
som fattats i enskilda fall av de myndigheter som avses i
artikel 49.

3.  Kommittén skall vara sammansatt av personer utsedda
av medlemsstaterna och av representanter for kommissionen.
Ordforanden skall vara en representant for kommissionen.
Sekretariatstjinster skall tillhandahallas av kommissionen.

4. Kommittén skall sammankallas av dess ordforande
antingen pi dennes eget initiativ eller pAd begiran av en
medlemsstats  delegation. Kommittén skall  sjélvstandigt
faststiilla sin arbetsordning.

AVSNITT XI

Overgangsbestimmelser, undantag och avslutande be-
stimmelser

Artikel 54

Uteslutande med avseende pid danska fondforctag skall
"pantebreve” utstillda i Danmark jimstillas med de éverldtbara
virdepapper som avses i artike! 19.1 b,

Artikel 55

Trots bestimmelserna i artiklarna 7.1 och 14.1 far de behériga
myndigheterna tillita sAdana fondférctag som i enlighet med
nationell lagstiftning hade tva eller flera forvaringsinstitut vid
tidpunkten for antagandet av detta dircktiv att behdlla dessa
institut, om myndigheterna har garantier for att de uppgifter
som foreskrivs i artiklarna 7.3. och 14.3 kommer att fullgoras
i praktiken.

Artikel 56

t.  Trots bestimmelserna i artikel 6 fir medlemsstaterna til-
14 forvaltningsbolag att emittera innehavarhevis avseende
andra foretags registrerade virdepapper.

2. Medlemsstaterna fér bevilja forvaltningsbolag som, vid
tidpunkten for antagande av detta direktiv bedriver andra verk-
samheter an sidana som tillts enligt artike! 6, ant fortsdtta med
dessa i fem &r efter ndmnda tidpunkt.

Artikel 57

1. Medlemsstaterna skall senast den 1 oktober 1989 sitta
i kraft de beslut som ar nodvindiga for att folja detta direktiv.
De skall genast underritta kommissionen om detta.

2. Mcdlemsstaterna  fir bevilja fondforctag, som var
verksamma vid tidpunkten for genomforandet av detta direktiv
en frist om hogst 12 minader frin den tidpunkten att anpassa
sig till den nya nationella lagstiftningen.

3. Grekland och Portugal tillats att uppskjuta genomforan-
det av denta direktiv till senast den | april 1992.
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Ett 4r fore detta datum skall kommissionen rapportera till ridet
om hur genomfbrandet av dircktivet fortgdr och om eventuclla
svarigheter som kan uppkomma for Grekland eller Portugal att
genomfora direktivet per det datum som anges i foregdende
stycke.

Kommissionen skall, om si erfordras, foresl att ridet for-
llinger uppskovet upp till fyra 4r.
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Artikel 58
Medlemsstaterna skall se till att kommissionen erhdller uppgift

om texterna till de viktigaste foreskrifterna som de antar inom
det omride som omfattas av detta dircktiv.

Artikel 59
Detta dircktiv riktar sig till mediemsstaterna.

Utfirdat i Bryssel den 20 december 1985.
P4 rddets viignar
R. KRIEPS
Ordférande
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1. Information om viirdepappersfonden

1. Information om forvaltningsbolaget

1. Information om inversteringsbolaget

1.1 Namn

1.} Namn eller typ, ritislig form, stad-
geenliga site och huvudkontor om detta
finns pd annan plats

1.1 Namn eller typ, rittslig form, stad-
geenliga site och huvudkontor om detta
finns p4 annan plats

1.2 Datum foér bildandet av virdepap-
persfonden. Uppgift om varaktighet om
denna ir begrénsad.

1.2 Datum for bolagets bildande. Uppgift
om varaktighet om denna &r begrinsad.

1.2 Datum for bolagets bildande. Uppgift
om varaktighet om denna 4r begrinsad.

1.3 Om bolaget forvaltar andra virde-
pappersfonder, uppgift om dessa fonder.

1.4 Uppgift om var fondbestimmelserna,
om dessa inte finns bifogade och periodis-
ka rapporter finns tillgangliga.

1.4 Uppgift om var bolagets bolagsord-
ning, om den inte finns bifogad, och
periodiska rapporter finns tillgéngliga.

1.5 En sammanfattning av for andelsa-
garna relevanta uppgifter om de skatte-
regler som giller for virdepappersfonden.
Uppgift om huruvida avdrag gors vid
kdllan frdn de inkomster och
realisationsvinster som fonden utbetalar
till andelsdgama.

1.5 En sammanfattning av for andelsi-
gama relevanta uppgifier om de skatte-
regler som giller for bolaget. Uppgift om
huruvida avdrag gors vid killan frin de
inkomster och realisationsvinster som
fonden utbetalar till andelsigarna.

1.6 Datum for bokslut och utdelning.

1.6 Datum for bokslut och utdelning.

1.7 Namnen pd de personer som ansvarar
for granskningen av rakenskaperna )
enlighet med artikel 31.

1.7 Namnen pA de personer som ansvarar
for granskningen av rikenskapernz i
enlighet med artikel 31,

1.8 Namn och befattning i bolaget pa
dem som tillhor bolagets administrativa,
férvaltande och kontrollerande organ.
Uppgifier om deras huvudsysselsittningar
utanfor bolaget nir dessa dr av betydelse
for bolaget.

1.8 Namn och befatining i bolaget pi
dem som tillhor bolagets administrativa,
forvaltande och kontrollerande organ.
Uppgifter om deras huvudsysselsattningar
utanfor bolaget nidr dessa dr av betydelse
for bolaget.

1.9 Storleken p4 tecknat kapital med
angivande av hur mycket darav som har
betalats in.

1.9 Kapital

127



Prop. 1992/93:90
Bilaga 9

1.10  Uppgift om andelarnas art och
visentliga egenskaper, sirskilt

— vilket slags ritt, (sakritt, obligations-
ritt eller annan rattighet) som foljer med
andelama;

— om huruvida det ir friga om virde-
papper i egentlig mening eller om certi-
fikat som representerar sidana virdepap-
per samt huruvida notering sker i register
eller pd konto

—  betriffande andra egenskaper; om
andelarna ar utstdllda pd viss person eller
pd innehavaren; uppgift om andelarnas
nominella virden;

— uppgift, i forekommande fall, om r6-
stritt for andelsdagama;

— under vilka forutsittningar beslut kan
fattas om likvidation av viirdepappers-
fonden och i vilken ordning likvidation
skall ske, sdrskilt med avseende pd an-
delsdgamnas rittigheter.

1.10  Uppgift om andelamas art och
viisentliga egenskaper, sirskilt

— om huruvida det dr friga om virde-
papper i egentlig mening eller om cer-
tifikat som representerar sidana vardepap-
per samt huruvida notering sker i register
eller pa konto

—  betriffande andra egenskaper; om
andelarna ar utstillda pd viss person eller
pd innehavaren; uppgift om andelarnas
nominella varden;

— uppgift, i forekommande fall, om
rostratt for andelsdgarna;

— under vilka forutsittningar beslut kan
fattas om likvidation av investeringsbola-
get och i vilken ordning likvidation skall
ske, sirskilt med avseende pd andelsigar-
nas rittigheter.

1.11 Dir s ar tlldmpligt, upplysningar
om fondborser eller marknadsplatser dir
andelarna 4r noterade eller foremdl for
handel.

1.11 Dir sa ar tillimpligt, upplysningar
om fondborser eller marknadsplatser dar
andelama ir noterade eller foremdl for
handel.

1.12 Forfaranden och villkor fér emission
och forsaljning av andelar.

1.12 Férfaranden och villkor for emission
och forsiljning av andelar.

1.13 Forfaranden och villkor for aterkop
eller inlosen av andclar samt omstindig-
heter under vilka 4terkop eller inlosen far
uppskjutas.

1.13 Forfaranden och villkor for dterkop
eller inlgsen av andelar samt omstindig-
heter under vilka dterkop eller inlosen far
uppskjutas.

1.14 Beskrivning av regler for bestim-
mande och disposition av intdkier.

1.14 Beskrivning av regler for betim-
mande och disposition av intikter.

1.15 Beskrivning av virdepappersfondens
investeringsmdl, inklusive finansiell mal-
sattning (t.ex. kapitaltillviixt eller vinst-
krav), placeringsinriktning (t.ex. speciali-
sering inom vissa geografiska eller in-
dustriella omrdden), eventuella begriins-
ningar av denna innkting och uppgifter
om teknik och instrument eller uppla-
ningsbefogenheter som kan komma att|
anvindas vid forvaltningen av vérdepap-
persfonden.

1.15 Beskrivning av bolagets investe-
ringsmdl, inklusive finansiell malsittning
(tex. kapitaltillvaxt eller  vinstkrav),
placeringsinriktning (t.ex. specialisering
inom vissa geografiska eller industriella
omraden), eventuclla begrinsningar av
denna inriktning och uppgifter om teknik
och instrument eller upplaningsbefogen-
heter som kan komma att anvindas vid
forvaltningen av bolaget.

1.16 Regler for virdcring av tillgéngar.

1.16 Regler for virdering av tillgingar.
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1.17 Hur férsiljnings- eller emissions-
priser och Aterkops- eller inlésenpriser for
andelarna faststalls, sirskilt

— siittet och tidsintervallerna for beritk-
ning av sidana priser,

— information om de avgifter som tas ut
vid forsiljning eller emission och Aterkép
cller inl6sen av andelar,

— uppgift om hur, var och hur ofta
shdana priser offentliggors.

1.}17 Hur forsdljnings- eller emissions-
priser och Aterkops- eller inlésenpriser for
andelarna faststills, sarskilt

- siittet och tidsintervallerna for beriik-
ning av sddana priser,

— information om de avgifter som tas ut
vid forsiljning eller emission och Aterkop
eller inlésen av andelar,

—~ uppgift om hur, var och hur ofta sida-
na priser offentliggors’.

1.18 Information om dels berikningen av
storleken pd och sittet for utbetalning av
ersittningar frin viirdepappersfonden till
forvalningsbolaget, forvaringsinstitutet och
tredje man, dels virdepappersfondens
tickande av forvaltningsbolagets, forvar-
ingsinstitutets och tredje mans omkost-
nader.

1.18 Information om dels berikningen av
storleken pA och sittet for utbetalning av
ersitmingar fran bolaget till dess styrelse,
till personer i dess administrativa organ
och i dess lednings- och kontrollorgan,
samt till forvaringsinstitutet och tredje
man, dels bolagets tickande av styrelsens,
forvaringsinstitutets och tredje mans
omkostnader.

' De investeringsbolag som avses i artikeln 14.5 i dircktivet skall dven uppge:

hur och med vilka tidsintervaller beriikning av nettotillgingsvirdet pA andelarna sker,

bur, var och hur ofta detta virde offentliggors

den fondbors i varje land dir andelar utbjuds och vars kursnotering skall vara bestimmande for de priser som skall gilla vid
transaktioner som genomférs utanfor fondbdrser i det landet.

2.1 Namn eller typ, ritslig form, stadgeenliga site och huvudkontor, om detta finns p4 annan plats.

Information om de konsultforetag cller externa placeringsridgivare som arbetar enligt avtal och mot ersittning ur

3.2 Visentliga bestimmelser i kontraktet med forvaltningsbolaget eller investeringsbolaget vilka kan vara av intresse for

2.  Information om forvaringsinstitutet
2.2 Huvudsaklig verksamhet.
3.
fondtillgdngarna:
3.1 Foretagets namn eller typ eller rAdgivarens namn,
andelsigarna med undantag for bestimmelser om ersiittning,
3.3 Andra verksamheter av betydelse.
4.

Information om rutinerna for utbetalningar till andelsigare, dterkdp eller inlésen av andelar och tillhandahillande av information
om fondféretaget. Sidan information skall under alla omstindigheter limnas i den mediemsstar diir fondforetaget dr belaget.
Dirutover skall, i det fall andelar utbjuds i annan medlemsstat, sidan information limnas i de prospekt som offentliggérs dir,
i den mén informationen rér den staten.
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LISTA B

Information som skall ing# i periodiska rapporter

Uppgifter om tillgdngar och skulder

—  bverlatbara virdepapper

—  skuldebrev som avses i artikel 19.2 b
— tillgodohavanden i bank

—  andra tillgdngar

—  summan av tillgingar

—  skulder

—  nettotillg&ngsvirde

Antal utesidende andelar
Nettotillgdngsvirde per andel
Vérdepappersportfolj, uppdelad pd

a)  overlitbara virdepapper inregistrerade vid fondbérs,

b)  overlitbara virdepapper som ér foremdl for hande) pA nigon annan reglerad
marknadsplats,

c¢)  nyligen emitterade Gverltbara virdepapper av det slag som avses i artikel 19.1 d,

d)  andra verldtbara virdepapper av det slag som avses i artikel 19.2 a,

¢)  skuldebrev som jimstills med Gverldtbara virdepapper i enlighet med artikel 19.2 b

och analyserad utifrin mest andamdlsenliga kriterier med hinsyn tll fondféretagets
placeringsinriktning (t.cx. ckonomiska, geografiska cller valutabetingade kriterier) utryckt
i procent av nettotillgdngarna; for var och en av de ovan nimnda placeringama skall anges
dess andel av samtliga fondtillgingar.

Uppgift om farindringar { sammanséittningen av portfoljen under den aktuella perioden.
Uppgift om utvecklingen av fondforetagers tiligdngar under den akiuella perioden inklusive:

—  intzkter av placeringar,

—  andra intakter,

—  forvaltingsavgifter,

—  avgifter till forvaringsinstitut,

—  andra avgifter och skatter,

—  nettointikt,

— utdelningar och Aterinvesterade intikter,

~  forindringar av kapitalet,

—  uppskrivning eller nedskrivning av placeringar,

—  andra forindringar som inverkar pi fondforetagets tillgdngar och skulder.

En jimfirelsetabell over de tre senaste rdkenskapsdren som for varje rikenskapsdr
innehdller der vid drets utgdng gallande:

— totala netotiligangsvirdet,
—  nettotillgingsviirdet per andel

Uppgift om hur stor andel av fondforetagets dtaganden under redovisningsperioden som
utgors av sddana transaktioner som avses i artikel 21, angive! fiir varje rransaktionstyp.
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RADETS DIREKTIV
av den 22 mars 1988

med iindring, sivitt giiller placeringsinriktningen for vissa fondforetag, av direktiv
85/61/EEG om samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for
kollektiva investeringar i dverldtbara virdepapper (fondféretag)

(88/220/EEG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS RAD HAR ANTAGIT
DETTA DIREKTIV

med beaktande av Fordraget om upprittandet av Europeiska
ekonomiska gemenskapen, sérskilt artikel 57.2 i detta,

med beaktande av kommissionens férslag',
i samarbete med Europapariamentet’,

med beaktande av Ekonomiska och sociala kommiténs
yttrande®, och

med beaktande av foljande:

Artikel 22.1 och 22.2 i direktiv 85/611/EEG* begransar ett
fondforetags placeringar av fondtillgAngarna i overlitbara
virdepapper med samme emittent till 5%, ett grinsvirde som
vid behov kan fa hojas till 10%.

Detta grinsvarde medfor speciella problem for fondforetag
etablerade i Danmark, nir dessa &nskar placera en visentlig
del av sina tillgingar pd den danska obligationsmarknaden,
eftersom denna marknad domineras av obligationer emitterade
av hypotckskreditinstitut och antalet institut som emitterar
sidana obligationer 4r mycket litet.

Dessa obligationer &r i Danmark underkastade sirskild
reglering och tillsyn i syfte att skydda innehavarna, och
behandlas i dansk lagstiftning som likvirdiga med obligationer
emitterade eller garanterade av staten.

' EGT nr C 155, 21.6.1986, s. 4.

7 Unalande publicerat i EGT nr C 125, 11.5.1987, 5. 162
och beslut den 10 februari 1988 (énnu inte offentliggjort
i EGT).

* EGT nr C 333, 29.12.1986, s. 10.

‘ EGT nrL 375, 31.12 1985, 5. 3.

Bestimmelserna i artikel 22.3 i direktiv 85/611/EEG inneh&ller
undantag frin punkterna 1 och 2 i samma artikel, nir det galler
obligationer som #r emitterade eller garanterade av en med-
lemsstat, och ger fondfcretag ratt att placera upp till 35% av
sina tillgingar i sidana obligationer.

Det finns skal for ett liknande undantag, men av mer be-
grinsad omfattning, sdvitt galler obligationer inom den privata
sektorn, vilka aven om de saknar statlig garanti anda erbjuder
investerare sirskilda garantier inom ramen fér de sirskilda
regler som giller for dessa. Det ar darfor nodviindigt art
utvidga undantaget till att omfatta samtliga sddana obligationer
som uppfyller gemensamt faststillda kriterier, varvid det bor
Sverlatas it medlemsstaterna att faststilla en lista Sver de
obligationer vilka de avser, dir sa 4r lampligt, bli omfattade av
en undantagsbestimmelse, och varvid det bor foreskrivas ett
likadant forfarande for information till andra medlemsstater
som giller enligt artikel 20 i direktiv 85/611/EEG.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel ]

1 artikel 22 i direktiv 85/611/EEG skall féljande punkter
inforas:

"4. Medlemsstaterna far hoja den grins som anges i
punkt 1 till hogst 25% nir det galler vissa obligationer,
om de dr emitterade av ett kreditinstitut som har sitt site
i en medlemsstat och som enligt lag #r underkastat
sirskild offentlig tillsyn avsedd att skydda obligationsin-
nehavarna. Sarskilt skall iakttas att kapital som hdrror
frin emissionen av sidana obligationer miste enligt lag



placeras i tillgdngar, som under obligationcrnas hela
giltighetstid tiacker de med obligationerna férenade
fordnngarna och som i hindelse av emitientens ofér-
miga att fullgora sina ekonomiska dtaganden skall med
prioritet anvindas for Aterbetalning av kapital och
upplupen rinta.

Om ctt fondféretag placerar mer dn 5% av sina fondtill-
gingar i sidana obligationer som avses i forsta stycket
och som har samme cmittent fir det totala vardet av
dessa placeringar inte Overstiga 80% av virdet av
fondféretagets tiligdngar.

Medlemsstaterna skall, i enlighet med bestimmelserna
i artikel 20.1, till kommissionen Gverlamna en for-
teckning Gver ovan angivna kategorier av obligationer
och oOver de kategorier av emittenter, vilka, enligt
gillande lag och enligt sddana ullsynsregler som avses
i forsta stycket, beviljats tillstdnd att ge ut sidana
obligationer som uppfyller kntericrna ovan. Till for-
teckningen skall fogas uppgifter om vad slags garantier
som erbjudits. Det i artikel 20.2 faststallda informa-
tionsforfarandet skall dirvid gilla.

5. Vid berdkningen av den 6vre grans pad 40% som
anges i punkt 2 skall inte medriknas de i punkterna 3
och 4 angivna overlitbara virdepapperen.

De griinser som anges i punkterna 1 — 4 fér inte kom-
bineras, och placeringar i 6verlitbara virdepapper
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emitterade av samme cmittent enligt bestimmelserna i
punktena 1 — 4 fir darfor under inga forhallanden
Overstiga sammanlagt 35% av ett fondforetags tillgén-

gar.

Artikel 2

Medlemsstaterna skall sétta i kraft de bestimmelser som &r
nodvandiga for att folja detta dircktiv vid samma tidpunkter
som foreskrivits i dirckuv 85/611/EEG. Dc skall genast
underratta kommissionen om detta.

Artikel 3

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.

Utfardat i Bryssel den 22 mars 1988.

Pa rddets vignar
M. BANGEMANN
Ordfiirande
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RADETS DIREKTIV
av den 17 mars 1980

om samordning av kraven p# uppriittande, granskning och spridning av prospekt som
skall offentliggiras vid upptagande av viirdepapper till officiell notering vid fondbérs

(80/390/EEG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS RAD HAR ANTAGIT
DETTA DIREKTIV

med beaktande av Fordraget om upprittandet av Europeiska
ekonomiska gemenskapen, sarskilt artike] 54.3 g och 100 i
detta,

med beaktande av kommissionens forslag’,
med beaktande av Europaparlamentets yttrande?,

med beaktande av Ekonomiska och sociala kommitténs
ytrande®, och

med beaktande av foljande:

Den marknad dir foretag ar verksamma har utvidgats till ant
omfatta hela gemenskapen och denna utvidgning medfér en
motsvarande okning av foretagens finansicringsbchov och av
de kapitalmarknader som de mastc vinda sig till for auw
tillgodose dessa behov. Upptagande till officiell notering vid
medlemsstaternas fondborser av virdepapper som har emit-
terats av forctag utgdr ent betydelsefullt medel for att fa
tillgang till dessa kapitalmarknader. Vidare har, som ett led i
liberaliseringen av kapitalrorelser, valutarestriktioner vid kop
av virdepapper som handlas p4 fondbors i en annan med-
lemsstat tagits bort.

I flertalet medlemsstater kravs av foretag som bjuder ut sina
virdepapper till allmidnheten att de vidtar Atgarder till skydd

' EGT nr C 131, 13.12.1972, s. 61.
> EGT nrC 11, 7.2.1974, 5. 24.
> EGT mr C 125, 16.10.1974, 5. 1.

for nuvarande och blivande investerares intressen, antingen dé
virdepapperen bjuds ut eller di de upptas till officielt notering
vid fondbérs. For sddana skyddsdtgarder krivs att det lamnas
upplysningar, som 4r tillrackligt utforliga och s objektiva som
mojligt, om emittentens finansiella stillning och om de
virdepapper som ar foremal for ansokan om upptagande till
officiell notering. Vanligtvis kriivs att upplysningarna iimnas
genom offentliggorande av prospekt.

Medlemsstaternas krav pd skyddsétgirder skiljer sig &t bide
vad giller prospektets innehll och uppstillning och i friga om
effektivitet, metod och val av tidpunkt for granskning av
prospektuppgifterna. Dessa skillnader gor det inte bara svirare
for foretag att fi vidrdepapper upptagna till officiell notering
vid fondbcrser i flera medlemsstater utan forsvérar dven for
investerare som hor hemma i en viss medlemsstat att forvarva
virdepapper som ar notcrade vid fondbdrser i andra med-
lemsstater och inverkar diarmed ocks4 himmande pa foretagens
finansiering och pé investeringar inom hela gemenskapen.

Dessa skillnader bor undanréjas genom samordning av regler,
vilka inte nodvindigtvis behover goras fullstindigt enhetliga,
men si att en tillricklig grad av 6verensstimmelse kan uppnds
mellan de skyddsatgirder som krivs av medlemsstaterna, allt
for att dstadkomma att nuvarande och blivande investerare av
virdepapper fir information som ir tillrackligt utforlig och si
objektiv som mojligt. Samtidigt framstdr det for nirvarande
som tillrdckligt att begrinsa samordningen till att avse upp-
tagande av virdepapper till officiell notering vid fondbors,
detta med hinsyn till nuvarande nivd for liberalisering av
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kapitalrorelser inom gemenskapen och till det forhllandet att
inte alla medlemsstater dnnu har en ordning fér granskning vid
den tidpunkt dA viirdepapper bjuds ut.

Sidan samordning skall omfatta vérdepapper, oberoende av
vilken rittslig form det emitterande foretaget har och skall
foljaktligen, i den utstrickning direktivet &r tillimpligt pA
riittssubjekt som inte dr omnimnda i artike] 58 andra stycket
i fordraget och direktivet déirmed har storre riickvidd én artikel
54.3.g, grundas ocks4 pi artikel 100.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

AVSNITT I

Allmiinna bestiimmelser

Artikel 1

1. Detta direktiv ir tillimpligt pd vérdepapper som #r

foremal for ansdkan om upptagande till officiell notering vid -

en fondbdrs som #r beldgen eller verksam i en medlemsstat.

2. Direktivet giller inte

~—  andelar som emitterats av sidana féretag for kollektiva
investeringar som inte ir av sluten typ,

—  virdepapper som emitterats av en stat eller av dess
regionala eller lokala myndigheter.
Artikel 2

I detta direktiv anvinds foljande beteckningar med de betydel-
ser som har anges:

a) Foretag for kollektiva investeringar som inte &r av
sluten typ: virdepappersfonder och investeringsbolag

— vars verksamhet bestdr i kollektiv investering av
kapital frin allminheten, och som tillimpar prin-
cipen om riskspridning, och

— vars andelar pd innehavarens begéran Aterkops eller

inloses med medel av foretagets tillghngar. En
Atgdrd som vidtas av ett sidant foretag for att sikra
att borsvirdet av dess andelar inte i ndgon visentlig
min avviker frin andelamas nettovirde skall
jiimstillas med &terkdp eller inlosen.
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b)  Andelar i ent foretag for kollektiv investering: virdepap-
per som emitterats av ett foretag for kollektiva in-
vesteringar och som utgdr bevis for andelsrdnt i ent
sddant foretags tillgingar.

c)  Emittenter. bolag, andra juridiska personer och andra
foretag vars virdepapper dr foremdl for ansékan om
upptagande till officiell notering vid en fondhors.

d)  Nertoomsdtming: belopp som erhillits genom forsiljning
av varor och tillhandahallande av tjinster inom ramen
for foretagets normala verksamhet, efter avdrag av
forsiljningsrabatter och mervirdesskatt samt andra
skatter som direkt relateras till omsiittningen.

¢)  Kreditinstitur: ett foretag vars verksamhet bestdr i att ta
emot insdttningar eller andra Aterbetalningspliktiga
mede] frin aliminheten och bevilja krediter for egen
rikning.

f)  Agarintressen: andelar i andra foretags kapital, oavsett
om andelarna representeras av virdepapper eller inte,
som genom att skapa en varaktig forbindelse med dessa
andra foretag ar avsedda aut frimja verksamheten i det
foretag som innchar andelamna.

g)  Arsbokslur: balansrikning, resultatrikning och noter.
Dessa handlingar skall tillsammans bilda en helhet.

Artikel 3

Medlemsstaterna skall se till att upptagande av virdepapper till
officicll notering vid en fondbors som ir beldgen eller verksam
inom deras terntorier betingas av att en informationsskrift, i
fortsiittningen benimnd borsprospekt, offemliggors.

Artikel 4

1. Borsprospektet skall innehalla den information som, allt
efter slaget av emittent och arten av de virdepapper for vilka
upptagande soks, beh6vs for att investerare och deras ridgivare
skall kunna gora en vilgrundad bedémning av emittentcns
tllgingar och skulder, finansiella situation, vinster och
forluster och framtidsutsikter, samt av de ritighcter som ar

forenade med vardepapperen.
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2. Medicmsstaterna skall sc till att de skyldigheter som
avses i punkt 1 dvilar dem som cnligt punkt 1.1 i de hir
bilagda listorna A och B ansvarar for borsprospektet.

Artikel 5

1. Utan att de skyldigheter som f6ljer av artikel 4 paverkas
skall medlemsstatcrna, om inte annat foljer av de méjligheter
till undantag som anges i artiklarna 6 och 7, se till att
borsprospektet innehller, i si littanalyserad och littbegriplig
form som mdjligt, minst de uppgifter som anges i lista A, B
eller C, beroende pd om det giller aktier, skuldebrev eller
bevis som representerar aktier.

2. I de sarskilda fall som avses i artiklarna 8—17 skall
borsprospekt upprittas enligt specifikationerna i de artiklarna,
om inte annat foljer av de mojligheter till undantag som anges
i artiklarma 6 och 7.

3. lde fall dir innehallet i vissa punkter i listoma A, B och
C inte framstir som avpassade for emittentens verksamhetsom-
ride cller rattsliga form skall borsprospekt med likvardigt
innehdll upprittas, sedan innehlllet i respektive punkt har
anpassats.

Artikel 6

Medlemsstaterna fir tillita de myndigheter som ansvarar for
granskning av sidana borsprospekt som avses i detta dircktiv
(i fortsdttningen kallade "de behoriga myndigheterna®) att
medge undaniag, helt eller delvis, frdn skyldigheten att
offentliggora prospekt i foljande fall:

1. Nir de vérdepapper som ansdkan om upptagande till
officiell notering avser ar

a) virdepapper som varit foremdl for emission till
allminheten,

b) virdepapper som emitterats i samband med ett upp-
kopserbjudande,

c) virdepapper som emitterats i samband med ¢n
fusion som innefattar forviarv av ett annat bolag
cller bildandet av ett nytt bolag, uppdelning av ett
bolag, overldtelse av ett foretags tillgdngar och
skulder, helt eller delvis, eller som vederlag vid
Sverldielse av andra tillgdngar 4n kontanta medel,
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och d en handling, som av de behoriga myndig-
hetena bedoms innehdlla information som &r
likvardig med den som borsprospekt enligt detta
dircktiv skall innchdlla, offendiggjorts i samma
medlemsstat inte tidigare dn tolv minader innan
vardepapperen upptas till officicll notering. Vidare
skall uppgifier offentliggéras om varje visentlig
forandring som intriffat efter det att handlingen
fardigstilides. Handlingen skali hitlas tillgiinglig for
allminheten dir emittenten har sitt site och hos de
finansiella foretag som har anlitats for att ombesdirja
betalningar for emittentens rikning, och varje
visentlig forandring skall offentliggdras i enlighet
med artikel 20.1 och artikel 21.1.

Nar de viardepapper som ansokan om upptagande till
officicll notering avser ar

a) akticr som utan vederlag tilldelas innehavarc av
sidana aktier som redan dr noterade vid samma
fondbors, eller

b) aktier som tillkommit vid konvertcring av kon-
vertibla skuldehrev eller aktier som utfardats i
utbyte mot utbytbara skuldebrev, forutsatt att aktier
i det bolag vars aktier bjuds ut genom konvertering
cller utbyte redan ar noterade vid samma fondbors,
eller

c) aktier som tillkommit vid utnyttjandc av optionsritt
till nyteckning, forutsatt att aktierna i det bolag vars
aktier erbjuds innehavare av optionsritterna redan
ar noterade vid samma fondbors, eller

d) aktier som emitterats som ersitming for aktier som
redan ar noterade vid samma fondbérs, forutsatt att
cn sidan emission inte inncbidr nigon okning av
bolagets emitterade aktickapital,

och, ndr detta dr tillampligt, den information som
foreskrivs i kapitcl 2 i lista A har offentliggjorts enligt
bestimmelserna i artikel 20.1 och artikel 21.1.

Nir de virdepapper som ansékan om upptagande till
officiell notering avser ar :

a) aktier vars antal eller beriknade marknadsvirde
eller nominella varde eller, om nominellt virde
saknas, deras bokforingsmissiga parivirde, under-
stiger 10% av antalet cller av motsvarande virde pd
aktier av samma slag som redan ir noterade vid
samma fondbors, eller

b) skuldehrev emitterade av bolag och andra juridiska
personer som 4r hemmahorande i en medlemsstat,
och
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c)

d)

)

(4]

— som utdvar sin verksamhet med stid av stadigt
monopol, och

— som bildas eller regleras enligt sirskild lag
eller med stod av sddan lag, eller vars upp-
laning @r ovillkorligt och odterkalleligt garan-
terad av en medlemsstat eller av en medlems-
stats delstat, eller

skuldebrev emitterade av i en medlemsstat hem-
mahdrande juridiska personer som inte dr bolag och

— som bildats genom lag, och

— vars verksamhet regleras av denna lag och
uteslutande bestdr i

i) att anskaffa kapital under statlig kontroll
genom emission av skuldebrev, och

ii) ant finansiera produktion med dels medel
som dessa juridiska personer har anskaffat,
dels medel som stillts till forfogande av
en mediemsstat, och

— vars skuldebrev vid upptagande till officiell
notering, enligt medlemsstatens nationella
lagstiftning betraktas som skuldebrev emittera-
de eller garanterade av medlemsstaten, eller

aktier som tilldelas anstillda, forutsatt att aktier av
samma slag redan har upptagits till officicll note-
ring vid samma fondbors; aktier som skiljer sig &t
enbart vad giller forsta datam for ritt till utdelning
skall inte anses vara av olika slag, eller

viirdepapper som redan dr upptagna tll officiell
notering vid e¢n annan fondbérs i samma med-
lemsstat, eller

aktier som cmitterats fér att helt eller delvis kom-
penscra ledningen 1 ectt kommanditbolag med
aktiekapital for att den avstdtt frin sin rint enligt
bolagsordningen till andel i vinst, forutsatt att aktier
av samma slag redan har upptagits till officiell
notering vid samma fondbérs; aktier som skiljer sig
4t enbart vad giller forsta datum for rite till utdel-
ning skall inte anses vara av olika slag, eller

tilliggsbevis som representerar aktier, som emitte-
rats i stillet fér originalvirdepapperen, nir emissio-
nen av sidana nya bevis inte medfort ndgon Skning
av firetagets emitterade kapital, och under forut-
siittning att sddana bevis redan 4r noterade vid
samma fondbors, och dir
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i sddana fall som avses i a emittenten har
uppfyllt de krav som de nationella myn-
digheterna uppstillt angdende offentliggorande
av information for borshandel, och har uppriit-
tat arsbokslut samt forvaltmingsberittelse och
delirsrapporter, som godtagits av dessa myn-
digheter,

i sddana fall som avscs i ¢ borsprospekt som ar
i Gverensstimmelse med detta direktiv redan
har offentliggjorts, och

i samtliga fall som avses i a—g uppgifter om
antal och typ av virdepapper som avses bli
upptagna till officiell notering och om de
omstindigheter under vilka vérdepapperen
emitterats har offentliggjorts i enlighet med
antikel 20.1 och artikel 21.1.

Artikel 7

De behériga myndigheterna fAr medge att viss information som
krévs enligt direktivet fir utelimnas i borsprospektet, om de

finner att

a)

b)

1.

informationen #r av endast mindre betydelse och inte &r
sadan att den piverkar bedomningen av emittentens
tillgangar och skulder, finansiella stallning, vinster och
forluster samt framtidsutsikter, eller

rojandet av sidan information skulle std i strid med
allminhetens intresse eller allvarligt skada emittenten,
forutsatt, i det senare fallet, att ett utelimnande sannolikt
inte skulle medfora att allminheten vilseleddes i friga
om fakta och omstindigheter som det &r av betydelse att
kinna till vid en bedémning av virdepapperen.

AVSNITT II

Bérsprospektets innehdll { vissa speciella fall

Artikel 8

Nir ansokan om upptagande till officiell notering avser

aktier som erbjuds emitientens akticigare med foretridesritt
och emittentens aktier redan é4r noterade vid sammma fondbérs,
fir de behoriga myndigheterna foreskriva att borsprospektet
endast skall innehalla sdana upplysningar som anges i lista A

kapite! 1,
kapitel 2,



—  kapitel 3 punkterna 3.1.0,3.1.5,3.2.0,3.2.1,3.2.6,3.2.7,
3.2.8 och 3.2.9,

—  kapitel 4 punkterna 4.2, 4.4, 4.5, 4.7.1 och 4.7.2,
—  kapitel 5 punkterna 5.1.4, 5.1.5 och 5.5,
—  kapitel 6 punkterna 6.1, 6.2.0, 6.2.1, 6.2.2, 6.2.3, och

—  kapitel 7.

Nir sidana aktier som avses i forsta stycket i denna punkt
representeras av bevis skall borsprospektet, utdver de upplys-
ningar som anges i nimnda stycke och om inte annat foljer av
artikel 16.2 och 16.3, ha minst det innchall som foreskrivs i
lista C

—  kapitel 1 punkterna 1.1, 1.3, 1.4, 1.6 och 1.8, och

—  kapitel 2.

2. Nir en ansdkan om upptagande till officiell notering
avser konvertibla skuldebrev, utbytbara skuldebrev eller
skuldebrev forenade med foretridesriitt till teckning for
emittentens aktie#gare, och emittentens aktier redan ir noterade
vid samma fondbérs, fir de behdriga myndigheterna foreskriva
att prospekiet skall innehilla endast

—  upplysningar om arten av de aktier som erbjuds for kon-
vertering, utbyte eller teckning och de rittigheter som &r
férenade med dessa,

—  upplysningar som anges i lista A och Aterges i punkt 1
forsta stycket ovan, med undantag for vad som fore-
skrivs i kapitel 2 i samma lista,

—  upplysningar som anges i kapitel 2 i lista B, och

—  villkoren for och forfarandet vid konvertering, utbyte
och teckning och uppgift om i vilka fall villkoren kan
ndras.

3. Sidana bSrsprospekt som avses i punkterna 1 och 2 skall
niir de offentliggérs enligt artike! 20 4tf6ljas av drsbokslut for
det senaste rikenskapséret.

4. Nir emittenten upﬁrﬁna: savil eget Arsbokslut som sam-
manstilld irsredovisning, skall bAdadera bifogas borsprospek-
tet. De behdriga myndigheterna fir emellertid medge emitten-
ten att till prospektet foga endast det egna bokslutet eller
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endast den sammanstillda redovisningen, forutsatt att den
redovisning som inte bifogas prospektet inte innehiller nigon
ytterligare visentlig information.

Artikel 9

1. Nir en ansékan om upptagande till officiell notering
avser skuldebrev som varken dr konvertibla, utbytbara eller
forenade med optionsritt till nyteckning, fir de behtriga
myndigheterna, nir skuldebreven #r emitterade av ett foretag
som redan har virdepapper noterade vid samma fondbérs, fore-
skriva att borsprospektet skall innchilla endast sddana upp-
lysningar som anges i lista B

—  kapitel 1,

—  Kapitel 2,

—  kapitel 3 punkterna 3.1.0, 3.1.5, 3.2.0 och 3.2.2,
—  kapitel 4 punkt 4.3,

—  kapitel 5 punkterna 5.1.2, 5.1.3, 5.1.4 och 5.4,
—  kapitel 6, och

—  kapitel 7.

2. Sidana borsprospekt som avses i punkt 1 skall nir de
offentliggdrs enligt artikel 20 Atf6ljas av &rsbokslutet for det
senaste rikenskapsdret.

3. Nir emitienten uppriitar sdvil eget irsbokslut som sam-
manstiilld rsredovisning, skall bAdadera bifogas borsprospek-
tet. De behoriga myndigheterna fir emellertid medge emitten-
ten att till prospektet foga endast det egna bokslutet eller
endast den sammanstillda redovisningen, forutsant att den
redovisning som inte bifogas prospektet inte innehiller ndgon
ytterligare viisentlig information.

Artikel 10

Nir en ansokan om upptagande till officiell notering avser
skuldebrev som nistan samtliga, pA grund av sin natur, normalt
k6ps och handlas av ett begrinsat antal investerare som ar
sirskilt kunniga i investeringsfrigor, fir de behdriga myn-
digheterna medge att vissa uppgifter som anges i lista B
utelimnas i bérsprospektet eller att de ges i sammanfattning,
shvida de inte 4r vasentliga for berdrda investerare.
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Artikel 11

1. For upptagande till officiell notering av virdepapper som
har emitterats av finansiclla institut skall borsprospektet
innehalla

—  minst de uppgifier som anges i kapitel 1, 2, 3, 5 och 6
ilista A eller B, beroende p om emissionen avser aktier
cller skuldebrev, och

— de uppgifter som, i enlighet med bestimmelser i
nationell lag eller foreskrifter meddelade av behdriga
myndigheter, har anpassats efter emittentens sérskilda
natur och motsvarar minst vad som anges i kapitel 4 och
7 i lista A eller B.

2. Medlemsstaterna skall bestimma vilka finansiella institut
som skall omfattas av denna artikel.

3.  Foreskrifterna i denna artikel fAr utstrickas till att
omfatta dven

—  foretag for kollektiv investering vars andelar inte &r
undantagna frin detta direktivs tillimpningsomrade
genom artikel 1.2 forsta strecksatsen,

— finansiella bolag vars enda verksamhet bestdr i an
anskaffa kapital 4t sina moderforetag eller 4t till dessa
anknutna foretag, samt

—  bolag som innehar portfoljer med virdepapper, licenser
eller patentritter och vars enda verksamhet bestdr i
férvaltning av sddana portfoljer.

Artikel 12

Nir en ansékan om upptagande till officiell notering avser
skuldebrev som emitteras l6pande eller &terkommande av
kreditinstitut som regelbundet offentliggér sina irsbokslut och
som inom gemenskapen bildats eller regleras av sirskild lag,
eller med stod av sddan lag, eller dr foremdl for offentlig
tillsyn avsedd att skydda sparande, fir medlemsstaterna
foreskriva aft borsprospekiet skall innehalla endast

—  sidana uppgifter som anges i punkt 1.1 och i kapitel 2
i lista B, och

—  upplysningar om hiindelser av betydelse foér bedom-
ningen av viirdepapperen, som intriffat efter utgingen av
det rikenskapsir som det senast offentliggjorda
arsbokslutet avser. Siadant A&rsbokslut skall finnas
tillgéngligt fér allmanheten pi emittentens kontor eller
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hos sidana finansiella féretag som anlitats for att
ombesdrja betalningar for emittentens rakning.

Artikel 13

1.  For upptagande till officiell notering av skuldebrev
garanterade av en juridisk person skall borsprospektet innchilla

—  med avseende p3 emittenten: sidana uppgifter som anges
i lista B, och

—  med avseende pA garantigivaren: sidana uppgifter som
anges i punkt 1.3 och i kapitel 3—7 i samma lista.

Niar emittenten eller garantigivaren 4r ett finansiellt institut
skall den del av prospektet som avser detta institut upprittas
i enlighet med artikel 11, dock utan att det péverkar till-
limpningen av bestimmelserna i forsta stycket i denna punkt.

2. Nir emittenten av de garanterade skuldcbreven ir ett
sidant finansiellt bolag som avses i artike} 11.3 skall borspro-
spektet innehdlia

—  med avseende p4 emittenten: de uppgifier som anges i
kapitel 1, 2 och 3 och i punkterna 5.1.0—5.1.5 och 6.1
i lista B. och

—  med avseende pA garantigivaren: de uppgifter som anges
i punkt 1.3 och i kapitel 3—7 i samma lista.

3. Nir det finns mer 4n en garantigivare skall de angivna
uppgifterna avse var och en av dem. De¢ behdriga myndig-
heterna f&r dock medge att information ges i forkortad form i
syfte att underlitta forstielsen av borsprospekict.

4.  Ide fall som avses i punkterna 1, 2 och 3 skall garanti-
avtalet hillas tillgingligt for allminheten pa emittentens kontor
och hos sidana finansiella foretag som anlitats for att ombe-
sorja betalningar for emittentens rikning. Kopia av avtalet
skall tillhandah4llas var och en som begir det.

Artikel 14

1. Nar en ansékan om upptagande till officiell notering
avser konvertibla skuldebrev, utbytbara skuldebrev eller
skuldebrev forenade med optionsrdn till nyteckning skall
borsprospektet innehilla

~—  upplysningar om vilket slags aktier som erbjuds vid kon-

vertering, utbyte eller teckning och de rattigheter som ar
forenade med aktierna,
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— de uppgifter som anges i punkt 1.3 och kapitel 3—7 i
lista A,

—  de uppgifter som anges i kapitel 2 i lista B, och

—  villkoren for och forfarandet vid konvertering, utbyte
och teckning samt uppgift om i vilka fall villkoren kan
tindras.

2. Nir emittenten av de konvertibla skuldebreven, de ut-
bytbara skuldebreven eller skuldebreven forenade med op-
tionsréft till nyteckning inte dr den som emitterar aktierna,
skall borsprospektet innehalla

—  upplysningar om vilket slags aktier som erbjuds vid kon-
vertering, utbyte eller teckning och de réttigheter som ar
férenade med dessa,

— med avseende pAd emittenten av virdepapperen: de
uppgifter som anges i lista B,

—  med avseende pd emittenten av aktierna: de uppgifter
som anges i punkt 1.3 och kapitel 3—7 i lista A, och

—  villkoren for och forfarandet vid konvertering, utbyte
och teckning samt uppgift om i vilka fall villkoren kan
#indras.

Nir emittenten av skuldebreven 4r ett sidant finansiellt bolag
som avses i artikel 11.3 behover betriffande detta bolag
borsprospektet innehlla endast de uppgifter som anges i
kapitel 1, 2 och 3 samt punkterna 5.1.0—5.1.5 och 6.1 i lista
B.

Artikel 15

1.  Nir en ansokan om upptagande till officiell notering
avser virdepapper emitterade i samband med en fusion som in-
nefattar férvarv av ett annat bolag eller bildande av ett nytt
bolag, uppdelning av ett bolag, dverlitelse helt eller delvis av
ett foretags tillgingar och skulder, ett uppkopserbjudande, eller
emitterade som vederlag fér &verlatelse av andra tillgdngar 4n
kontanta medel, skall, oberoende av kravet pi offentliggsrande
av borsprospekiet, de handlingar som innehaller bestimmelser-
na och villkoren f6r sidana transaktioner hllas tillgingliga for
allminheten pd virdepappersemittentens kontor och hos de
finansiella féretag som anlitats for att ombesorja betalningar
for emittentens rikning. Detsamma giller i tillimpliga fall en
ingacnde balansrikning, vare sig den 4r formellt uppréitad eller
€j, om emittenten innu inte uppratat sitt arsbokslut.

2. Nir en transaktion av det slaé som avses i punkt 1 har
gt rum mer &n tva 4r tidigare, fir de behoriga myndigheterna
medge undantag frin de krav som stills i ndmnda punkt.
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Artikel 16

n
1. Nir en ansdkan om upptagande till officiell notering

avser bevis som representcrar aktier, skall borsprospektet i
friga om bevisen innehAlla de uppgifter som anges i lista C
och med avseende pi aktierna de uppgifter som anges i lista
A.

2. Debehoriga myndigheterna far dock befria emittenten av
bevisen frin kravet att offentliggéra uppgifter om sin egen
finansiella stillning, ndr emittenten &r

— et kreditinstitut som ér hemmahérande i en medlemsstat
och som bildats enligt eller regleras av sirskild lag eller
med stod av sidan lag eller ar féremd) for offentlig
tillsyn avsedd att skydda sparande, eller

— et dotterbolag som till 95% eller mer égs av ett sidant
kreditinstitut som avses i foreglende strecksats, och vars
Ataganden gentemot innehavarna av bevis dr ovillkorligt
garanterade av kreditinstitutet och som, enligt lag eller
i praktiken, dr féreml fér samma tillsyn, eller

— eft "Admipistratjekantoor” i Nederlinderna for vilket,
shvitt avser forvar av originalvirdepapperen, giller
sirskilda av de behoriga wmyndigheterna utfiardade
bestimmelser.

3. For bevis utstdllda av en inrittning som ombesérjer
Sverlltelser av virdepapper eller av ett underlydande institut
som bildats av en sidan inrittning fir de behoriga myndig-
heterna medge befrielse frin kravet att offentliggéra de
uppgifter som anges i kapitel 1 i lista C.

Artikel 17

1. Nir skuldebrev, for vilka ansbkan om upptagande till
officiell notering gors, omfattas av ovillkorlig och oAterkallelig
garanti frin en medlemsstat eller en av dess delstater, savitt
galler 4terbetalning av }Anet och réntebetalning, fir i nationell
lag eller av de behoriga myndigheterna medges att de uppgifter
som anges i kapitel 3 och 5 i lista B ldmnas i forkortad form.

2. Den mojlighet till forkortning som ges i punkt 1 fir aven
tillimpas betriffande foretag som har bildats enligt eller
regleras av sarskild lag eller med stod av sidan lag och som
har ritt att ta ut avgifter av sina kunder.
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AVSNITT I

Bestimmelser om granskning och offentliggirande av
birsprospekt

Artikel 18

1.  Medlemsstaterna skall utse en eller flera behériga
myndigheter och underrtta kommissionen om detta samt, i
forekommande fall, limna uppgift om fordelning av befogen-
heter dem emellan. Medlemsstaterna skall ocksa tillse att detta
direktiv tillimpas.

2. Eu borsprospekt fir inte offentliggoras innan det har
godkiints av de behoriga myndigheterna.

3. De behériga myndigheterna far tillata att ett borsprospekt
offentliggérs endast om de finner att det uppfyller alla villkor
som anges i detta direktiv.

Medlemsstaterna skall se till att de behériga myndigheterna har
de befogenheter som de behdver for att kunna fuligora sina
uppgifter.

4. Detta direktiv skall inte inverka p4 de behériga myndig-
heternas ansvarighet, som dven fortsittningsvis uteslutande
skall regleras i nationell lag.

Artikel 19

De behoriga myndigheterna skall avgora om en revisionsbe-
rittelse som avgivits av den officielle revisor som avses i
punkt 1.3 i lista A och B skall godtas eller om en komplette-
rande beriittelse behdver begiras in.

Ett krav pd kompletterande berittelse miste vara grundat pd en
provning av omstindigheterna i varje enskilt fall. PA begiran
av den officielle revisorn och/eller emittenten skall de behériga
myndigheterna for dem uppge skilen till att en komplettering
kravs.

Artikel 20
1. Borsprospekt skall offentliggsras

—  genom inforande i en eller flera dagstidningar med
spridning i hela eller stora delar av den medlemsstat dir
ansdkan om upptagande till officiell notering av virde-
papperen gors, eller

— i form av en broschyr som kostnadsfritt tilthandahalls
allminheten vid den eller de fondborser dér virdepappe-
ren avses bli upptagna tll officiell notering, pA det
kontor diir emittenten har sitt site och hos de finansiella
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foretag som anlitats for att ombesorja betalningar for
emittentens rikning i den medlemsstat ddr ansékan om
upptagande av virdepapperen till officiell notering gérs.

2. Darutover skall i en publikation, som anvisas av den
medlemsstat, dir ansékan om upptagande av virdepapper till
notering gjorts, inforas antingen det fullstindiga borsprospektet
eller ett meddelande om var prospektet offentliggjorts och var
allminheten kan fA tillgdng till detta.

Artikel 21

1. Borsprospekt skall offentliggoras inom cn i nationell lag
cller av de behériga myndighetcrna foreskriven skilig tids-
period fore den dag dA den officiella noteringen blir gillande.

Niir upptagandet till officiell notering foregds av handel med
teckningsratter med fortur, vilka resulterar i transaktioner som
registreras pi den officiella listan, skall prospektet offent-
liggoras innan denna handel inleds, inom en skilig tidsperiod
som har bestimts av de behoriga myndigheterna .

2. T exceptionella, vil motiverade fall, fir de behériga
myndigheterna medge uppskov med offentliggérande av
borsprospektet till efter

— den dag di den officiella noteringen blir gillande, i
friga om virdepapper av sidant slag som redan noteras
vid samma fondbors och som emitterats som vederlag
vid overltelse av andra tillgingar 4n kontanta medel,

—  den dag d4 handel med teckningsratter med fortur inleds.

3. Om upptagande av skuldebrev till officicll notering sam-
manfaller med emission till allmédnheten av skuldebreven och
om vissa av emissionsvillkoren inte faststillts forran i sista
stund, far de behoriga myndigheterna néja sig med att begira
offentliggdrande inom rimlig tid av bdrsprospekt som, utan
angivande av emissionsvillkoren, innehaller upplysningar om
hur dessa villkor kommer att meddelas. Uppgifter om emis-
sionsvillkoren skall offentliggtras fore den dag di den
officiella noteringen inleds, utom d4 skuldebreven emitteras
I6pande till variabla priser.

Artikel 22

I de fall nir borsprospekt offentliggors eller kommer att offent-
liggoéras enligt artiklarna 1 och 3 vid upptagande till officiell
notering av virdepapper, skall annonser, tillkdnnagivanden,
affischer och handlingar som upplyser om denna hindelse och
om virdepapperens viktigaste egenskaper, liksom alla andra
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handlingar som giller upptagandet och som ir avsedda att
offentliggéras av cmittenten eller for dennes rikning, forst
gversindas till de behsriga myndigheterna. Dessa skall avgora
om informationsmaterialet skall underkastas granskning innan
det far offentliggoras.

1 ovan nimnda dokument skall anges att ett borsprospekt finns
och var detta offentliggérs elier kommer att offentliggoras i
enlighet med artikel 20.

Artikel 23

Varje ny visentlig omstindighet som kan piverka bedém-
ningen av virdepappcren, och som uppkommer mellan den
tidpunkt di borsprospektet godkinns och den tidpunkt di
borshandeln inleds, skall anges i ett tilligg till prospektet,
granskat pA samma sitt som prospektet och offentliggjort i den
ordning som anges av de behoriga myndigheterna.

AVSNITT IV
S bete mell dlemsstaterna
Artikel 24
1. I de fall ndr flera ansokningar om upptagande till

officiell notering av samma viirdepapper inges samtidigt eller
med korta mellanrum ull fondborser som &r beldgna eller
verksamma inom olika medlemsstater, skafl de behoriga
myndigheterna utbyta information och cfierstriva att 4stad-
komma storsta mojliga samordning av dc krav som de stiller
p4 borsprospekt, att undvika en mangfald formaliteter och att
komma Overens om en gemensam text som i forekommande
fall endast behiver Gversittas eller forses med tillagg for att
uppfylla de individuella kraven i varje berord medlemsstat.

2. I de fall nir en ansckan om upptagande till officiell
notering gors for virdepapper som bhivit noterade mindre 4n
sex manader tidigare ; en annan medlemsstat, skall de behériga
myndigheter till vilka ans¢kan stillts ta kontakt med de
behoriga myndigheter som tidigare upptagit virdepapperen till
officiell notering och, s4 1dngt det dr mdjligt. befria emittenten
av virdepapperen frin att behova uppritta et nytt
borsprospekt, om inte annat foljer av sidana krav pd upp-
datenng. dversittning cller tilligg som Kan galla i den berérda
medlemsstaten.
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Artikel 25

1.  Medlemsstaterna skall foreskriva att alla anstillda eller
tidigare anstillda hos de behoriga myndigheterna skall iaktta
tystnadsplikt. Detta innebir au ingen konfidentiell information
som de fiu del av i sin anstillning fir rgjas till nigon annan
person eller myndighet, utom dir detta medges i lag eller
annan forfattning.

2. Bestimmelsen i punkt 1 skall emellertid inte hindra de
behériga myndigheterna i de olika medlemsstaterna frén att
utbyta information i enlighet med detta direktiv. Den in-
formation som pd dewta san utvixlas skall omfattas av den
tystnadsplikt som anstillda eller tidigare anstillda hos de
behoériga myndigheterna ar skyldiga att iaktta.

AVSNITT V
Kontaktkommitté
Artikel 26

1. Den kontaktkommté som inrattats genom artikel 20 i
ridets direktiv 79/279/EEG av den 5 mars 1979 om samord-
ning av villkoren for upptagande av virdepapper till officiell
notering vid fondbors' skall dven ha till uppgift

a)  att, utan att det pdverkar tillimpningen av artiklarna 169
och 170 1 férdraget, underlétta ett harmoniserat genom-
forande av detta direktiv genom regelbundet samrdd om
alla praktiska problem som uppkommer vid dess till-
lampning och betrdffande vilka ett utbyte av Asikter
bedéms vara av virde,

b) att underlinta samrdd mellan medlemsstaterna betrdffan-
de sddana tillagg i} och forbitoingar av borsprospekten,
som de behériga myndigheterna har ratt ant fordra eller
rekommendera pa nationell niva,

c)  att vid behov rekommendera kommissionen tilldgg till
eller andringar av detta direktiv.

2. Det skall inte ingd i kontaktkommitténs uppgifter att
prova skaligheten av beslut som de behoriga myndigheterna
fattat i enskilda fall.

' EGT nr L 66, 16.3.1979, s. 21.
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AVSNITT VI

Slutbestiimmelser

Artikel 27

1.  Medlemsstaterna skall vidta de 4tgirder som &r néd-
vandiga for ant folja detta direktiv inom 30 manader efter
dagen for anmilan. De skall genast underriitta kommissionen
om detta.

2. Efter anmilan av detta direktiv skall medlemsstaterna till
kommissionen §verlimna texterna till centrala lagar och andra
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forfattningar som de antar inom det omride som omfattas av
detta direktiv.

Artikel 28

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.
Utfdrdat i Bryssel den 17 mars 1980.
Pd rddets vdégnar

J. SANTER
Ordforande
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BILAGA

LISTA A

UTFORMNING AV PROSPEKT VID UPPTAGANDE AV AKTIER TILL OFFICIELL

NOTERING VID FONDBORS

KAPITEL 1

Upplysningar om dem som iir ansvariga for bérsprospektet och for revision av riikenska-

1.1

1.2

perna

Namn och befattning for de fysiska personer samt namn och site for de juridiska personer
som &r ansvariga for borsprospektet eller, i forekommande fall, for vissa sarskilt angivna
delar av detta.

Forsikran avgiven av de ansvariga enligt 1.1 at, savitt de vet, uppgifterna i den del av
borsprospektet for vilken de dr ansvariga dverensstimmer med de faktiska férhallandena
och att ingenting 4r utelamnat som skulle kunna piverka betydelsen av prospektet.

Namn, adress och kvalifikationer for de officiella revisorer som i enlighet med nationell
lagstiftning granskat drsbokslut for de tre senaste riakenskapsdren.

Forklaring att rsbokslut har blivit foremal for revision. Om de rapporter som ligger till
grund for revisionen av foretagets rikenskaper inte har godkints av de officiella
revisorerna, eller om de har forsetts med anmirkningar, skall sidant underkinnande eller
sidana anmirkningar Aterges i sin helhet med angivande av skil.

Uppgift om andra delar av borsprospektet som har granskats av revisorerna.

KAPITEL 2

Upplysningar om upptagande till officiell notering och osz de aktier som ir foremdl for

2.1

(5]
(]
~

(5]
[
"9

ansokan om upptagande

Angivande av om ansiékan om upplagande till officiell notering avser aktier som redan
ar forema! f6r handel eller sidana som skall introduceras for borshandel.

Upplysningar om de aktier som ar féremal for ansdkan om officiell notering:

Uppgift om de beslut, .lillsté.nd'och godkinnanden pa grund av vilka aktierna har blivit
eller skall bli utstiilda och/eller emitterade.

Emissionens storlek och art.

Antalet aktier som ar utstillda eller kommer att utstillas och/eller emitteras, om antalet
ar faststillt i forvag.

Betriffande aktier som har emitterats i samband med en fusion, uppdelning av ctt bolag,
overforing helt eller delvis av ctt foretags tillgdngar och skulder, ett uppképserbjudande
eller som vederlag vid overlatelse av andra tillgingar 4n kontanta medel, uppgift om var
de handlingar som innchalier bestimmelserna och villkoren for sddana transaktioner halls
tillgangliga for allmanheten.

En kortfattad beskrivning av de réttigheter som #r férenade med aktierna. sarskilt vad
giller rostrattens omfattning, ritt il andel i vinst och i evenmellt Gverskott vid
likvidation samt andra forméaner.

Uppgift om den tidsperiod efter vars utging ritt till utdelning upphor och vem
utdelningen i s fall ullfaller.

Kaillskatieavdrag frdn inkomst av aktier som gors i ursprungslandet och/eller i det land
dir noteningen sker. '

Uppgift om huruvida emirttenten gor avdrag for kallskatt.



225

226

227

23

24

240

Prop. 1992/93:90

Bilaga 11

Uppgift om vad som giller vid 6verldtelse av aktierna och om eventuella inskrinkningar
i dverlatbarheten (t.ex. krav pd godkinnande).

Datum d4 rén tll utdelning uppkommer.
De fondbérser dir upptagande till officiell notering soks eller kommer att sokas.

De finansiella foretag som vid tiden for upptagandet av aktierna till officiell notering
ombesorjer betalningar for emittentens rikning i de medlemsstater didr upptagande har
skett.

T den min det ir av betydelse, uppgifter om offentlig eller privat emission respektive
forsiljning av de aktier som 4r foremal for ansokan om upptagande tilt officiell notering,
ndr emissionen eller forsiljningen foretagits inom tolv manader fore upptagandet:

Uppgift om aktiedgares utdvande av foretradesriitt eller om inskrinkning eller upphivande
av sidan ritt.

1 forekommande fall, uppgift om skal for inskrankning eller upphivande av sidan
forewidesratt, motivering av emissionskursen, nir det ar friga om kontantemission, och
uppgift om formansberittigade, nir inskrankning eller upphivande av foretradesritten
avses gynna vissa angivna personer.

Det sammanlagda beloppet for offentlig eller privat emission respektive forsaljning och
det antal aktier som utbjudits, i forekommande fall uppdelat pd aktiekategori.

Om en offentlig eller privat emission respektive forsiljning har gjorts eller gérs samtidigt
p& marknaderna i tv4 eller flera stater och om en viss del av dessa aktier har reserverats
eller kommer att reserveras for en eller flera av marknaderna, skall uppgift om sidan
reservering lamnas.

Uppgift om emissionsskursen eller utbuds- eller forsaljningskursen, med angivande av det
nominella virdet eller, om sidant virde inte faststill's, det bokférda parivirdet eller det
belopp som skall anskaffas samt uppgift om Gverkursen och de eventuella kostnader som
sarskilt pafors aktietecknare eller aktiekopare.

Betalningssitt, sarskilt nir det galler slutbetalning av aktier som inte 4r fullt betalda.

Forfarandet vid utévande av foretradesratt; uppgift om teckningsriitters dverltbarhet och
om hur det skall forfaras med ej utdvade teckningsritter.

Den period under vilken aktier emitteras eller bjuds ut, med angivande av vilka finansielia
foretag som har till uppgift att ta emot aktieteckningar frin allminheten.

Tidsfrister och sitt for utlimnande av aktier, eventuellt utstillande av interimsbevis.

Namn och adress for samt beskrivning av de fysiska eller juridiska personer som for
emitientens rikning Overtar eller har Gvertagit emissionen i fast rikning eller som
garanterar dess genomforande. Om overtagandet i fast rakning eller garantin inte omfattar
hela emissionen: uppgift om hur stor andel som inte omfattas.

Uppgift om eller uppskattning av det totala beloppet och/eller beloppet per aktic av de
avgifter som hanfoér sig tll emissionsforfarandet, med angivande av summan av
ersartningar till finansiella mellanhinder, inklusive overtagandeprovision eller overtagan-
demarginal, garantiprovision, forsiljningsprovision eller provision till forsaljningsombud.

Emittentens nettobehillning av emissionen och hur den avses att anvindas, t.ex. for att
finansiera investeringsprogram eller for att allmént stirka emittentens finansiella stillning.

Upplysningar om upptagande av aktier till officiell notering:

Beskrivning av de aktier som ar foremal for ansékan om upptagande till officiell notering,
varvid sirskilt anges antalet aktier och det nominella viirdet per aktie eller, om sidant
virde inte faststdllts, det bokforda parivirdet eller det totala nominella vardet, specifik
beteckning eller aktieslag och tillhérande kuponger.
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Om aktierna skall bli foremdl fér handel pA fondbérsen och inga shdana aktier tidigare
har sdlts till allménheten: uppgift om antalet aktier som tillfors marknaden och deras
nominella virde, eller, om sidant virde inte faststillts, det bokforda parivirdet eller det
sammanlagda nominella virdet samt, i forekommande fall, uppgift om ligsta utbudspris.

Uppgift om vilken dag, om denna har bestimts, di de nya aktierna kommer att noteras
och bli foremal for handel.

Om aktier av samma slag redan &r noterade vid en eller flera fondborser: uppgift om vilka
dessa fondborser ir.

Om aktier av samma slag dnnu inte har upptagits till officiell notering men &r fsremal for
handel p4 en eller flera andra reglerade, erkiinda och &ppna, ordinaric marknader: uppgift
om dessa marknader.
Uppgift for det senaste och det innevarande rikenskapsiret om
— offentliga uppképserbjudanden frdn tredje man som avser emittentens aktier,
— offentliga uppkopserbjudanden frin emittenten som avser aktier i andra bolag.
Uppgift om pris eller utbytesvillkor vid sddana erbjudanden samt vad resultatet blivit.
Om samtidigt eller nistan samtidigt med utstillandet av aktier, for vilka ansokan om
upptagande il officiell notering gors, aktier av samma slag tecknas av eller siljs till
enskild part eller aktier av andra slag utstills for att introduceras for allmtin eller enskild
placering, skall uppgifter limnas om arten av dessa transaktioner och om antal och
kiinnetecken betriffande de aktier som transaktionerna avser.
- KAPITEL 3

Allmiinna upplysningar om emittenten och dennes kapital

Allminna upplysningar om emittenten:

Namn, site och huvudkontor, om detta inte #ir detsamma som sitet.

Dagen for bildandet och uppgift om tiden for emittentens bestdnd, om inte denna tid 4r
obestamd.

Uppgift om den lagstiftning som géller fér emittentens verksamhet och den rittsliga form
som foretaget har antagit enligt denna lagstiftning.

Uppgift om indamilen for emittentens verksamhet med hanvisning till den bestimmelse
i stiftelseurkunden dir dessa anges.

Uppgift om bolagsregister och om nummer i registret.

Uppgift om var de handlingar med upplysningar om emittenten, till vilka hinvisas i
prospektet, hdlls tillgingliga.

Allminna upplysningar om kapitalet:

Storleken pi det emitterade kapitalet samt antal och slag bewriffande de aktier som
kapitalet ar fordelat pd, med angivande av aktiernas visentligaste egenskaper; uppgift om
hur stor del av det emitterade kapitalet som Aterstdr att inbetala, med angivande av antalet
eller av det sammanlagda nominella virdet och arten betriffande de aktier som dnnu inte
ar fullt betalda, i forekommande fall uppdelade efter inbetalningens omfattning.

Nir emissionskapitalet har faststillts men emissionen dnnu inte har genomforts eller nar
ett dtagande att 6ka kapitalet har gjorts, t.ex. i samband med emission av konvertibla 1in
eller tilldelning av teckningsoptioner, uppgift om

10 Riksdagen 1992:93. [ sami. Nr Y0
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— den storlek som bestimts for kapitalet eller kapitalokningen och, i férekommande
fall, uppgift om giltighetstid,.

— vilka kategorier av personer som har fortursritt vid teckning av andelamna i sidant
ytterligare kapital,

— de villkor och bestimmelser som giller for den aktieemission som svarar mot den
" namnda kapitalférdelningen.

Om det finns aktier som inte representerar kapitalet, skall uppgift om deras antal och
viktigaste egenskaper limnas.

Det sammanlagda beloppet for eventuella konvertibla skuldebrev, utbytbara skuldebrev
eller skuldebrev med optionsritt till nyteckning. med angivande av de villkor och
forfaranden som giller vid konvertering, utbyte eller teckning.

De villkor som anges i stiftelseurkund och bolagsordning betriffande andring av kapitalet
och de rittigheter som r knutna till olika slag av aktier, nir sidana villkor &r stringare
in vad som foreskrivs i lag.

En kortfattad beskrivning av de transaktioner under de tre senaste iren som medfor
#ndring i det emitterade kapitalets storlck och/eller i antal och kategori for de aktier som
kapitalet bestir av.

Uppgifter, i den min de &r kianda av emittenten, om de fysiska clier juridiska personer
som, direkt eller indirekt, var for sig eller gemensamt, utovar eller skulle kunna utéva
dgarkontroll ver emittenten och om den andel av det rostberittigade kapitalet som dessa
personer innehar.

Med gcmensarﬁ agarkontroll avses #garkontroll som utévas av flera bolag cller flera
personer, vilka ingdtt ett avtal som kan medfora ant de antar en gemensam handlingslinje
i friga om emittenten.

Upppifter. i den min de ir kinda av emittenten, om dec aktieigare som direkt eller
indirekt innchar en andel av emittentens kapital, vitken ande! medlemsstaterva inte far
sitta hogre an 20%.

Om emittenten inglr i en foretagsgrupp: en kort beskrivning av gruppen och av
emittentens stallning inom denna.

Antal, bokfort och nominellt virde eller, om nominellt virde saknas, det bokforda
parivirdet av cgna aktier. vilka emittenten eller nigot annat bolag i vilket emittenten
direkt eller indirekt dger mer dn 50% har forvarvat och tnnchar, sdvida sidana
virdepapper inte tas upp som en sarskild post i balansrédkningen.

KAPITEL 4
Upplysningar om emittentens verksamhet

Emittentens huvudsakliga verksamhet:

Beskrivning av emittentens huvudsakliga verksamhet med angivande av de viktigaste
kategorierna av de varor som siljs och/eller janster som utfors.

Uppgift om nya produkter och/eller verksamheter av betydelse.

Nettoomsittningen for de tre senaste rikenskapsiren, uppdelad cfter verksamhetskategori-
er och geografiska marknader, i den min dessa kategoricr respektive marknader
visentligen skiljer sig 4t med hinsyn tagen till hur handel sker med s&dana varor och
tjénster som faller inom ramen for emittentens normala verksamhetsomrdde.

Plats och storleck for emittentens huvudanliggningar och kortfattade uppgifter om
fastighetsinnehav. Varje anlaggning som svarar for mer dan 10% av omsitwingen cller
produktionen skall anses som en huvudanliggning.

Betriffande gruvdrift, utvinning av olja och naturgas, stenbrytning och liknande verksam-
heter, i den min de dr av betydelse: beskrivning av fyndigheter, uppskattning av
ekonomiskt utvinningsbara uligdngar och tid under vilken verksamheten forvintas pagl.
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Uppgifter om giltighetstider och huvudvillkor for koncessioner och om de ckonomiska
forutsittningarna for att utnyttja dessa.

Uppgift om pigdende utnyttjande.

Nir de uppgifter som limnas enligt punkterna 4.1.0—4.1.3 har pdverkats av osedvanliga
omstindigheter skall detta anges.

Kortfattade uppgifter om och i vilken utstriackning emittenten 4r beroende av patent eller
licenser, industriella, kommersiclla eller finansiella avtal eller nya tillverkningsprocesser,
nir sddana faktorer ar av visentlig betydelse for emittentens verksamhet eller 16nsamhet.
Uppgifter om emittentens inriktning i friga om forskning och utveckling av nya produkter
och produktionsmetoder under de tre senaste rakenskapsaren, sdvitt dessa uppgifter ar av
betydelse.

Uppgifter om ritts- eller skiljeforfaranden som kan fi eller under senare tid har haft
betydelsc for emittentens finansiella stillning.

Uppgifter om eventuella avbrott i emittentens verksamhet som kan f4 eller under senare
tid har haft betydelse for emittentens finansiclla stillning.

Genomsnitiligt antal anstilida och visentliga forandringar hiri under de tre senaste
rikenskapsaren, om mojligt med fordelning av de anstillda p& huvudsakliga verksamheter.

Investeringsinriktning:
Beskrivning med sifferuppgifter av de viktigaste investeringarna, inklusive forvarv i andra
foretag i form av aktier, skuldebrev etc., som har vidiagits under de tre senastc

ridkenskapsdren och under de manader som redan gétt av det innevarande riikenskapsaret.

Uppgifter om de viktigaste pAgdende invesicringarna med undantag for forvirv av
intressen i andra forctag.

Geografisk fordelning av dessa investeringar (i hemlandet och utomlands).
Finansieringsmetod (intern eller extern).
Uppgifter om cmittentens viktigaste framtida investeringar, med undantag for forvarv av

intressen 1 andra foretag, bewrdffande vilka ledningen redan wiffat bindande 6ver-
enskommelser.

KAPITEL 5

Upplysningar om emittentens tillgdngar och skulder, finansiella stillning samt vinster och

5.1

forluster
Emittentens rakenskaper:

Dc balansrikningar och resultatrakningar som bolaget har upprittat for de tre senaste
rikenskapsiren uppstillda i en tabellform som mojliggor jimforelse. Noter till
Arsboksiutet for det senaste rakenskapséret.

Ett utkast till borsprospekt skall ha kommit in till de behoriga myndigheterna senast 18
mdénader efter utgingen av det riikenskapsdr som det senast offentliggjorda drsbokslutet
avser. De hehoriga myndigheterna fir i undantagsfall forlanga denna frist.

Om emittenten upprittar endast sammanstilld drsredovisning, skall denna ingd i
borsprospekiet i enlighet med vad som sdgs i punkt 5.1.0.
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Om cmittenten upprattar sdvil eget arshokslut som sammanstilld &rsredovisning skall
bidadera ingd i prospektet i enlighet med punkt 5.1.0. De behdriga myndigheterna far
emcllertid medge cmittenten att i prospektet ta med endast det cgna drsbokslutet eller
endast den sammanstillda redovisningen, p villkor att den redovisning som inte tas med
inte innehdller ndgon ytterligare visentlig information.

Nir det emitterande bolagets cget Arsbokslut ingdr i borsprospektet: uppgift om bolagets
vinst eller forlust efter skatt i bolagets ordinaric verksamhet under de tre senaste
rikenskapsdren, beriknat per aktic.

Nir emittenten tar med endast sammanstilld drsredovisning i prospektet skall detta utvisa
foretagsgruppens vinst eller forlust per rikenskapsdr for de tre senaste rikenskapsiren,
beridknad per aktie. Dessa uppgifter skall ingd utéver den information som limnats i
enlighet med foregdende stycke, nidr prospektet aven innchdller emittentens cget
arsbokslut.

Om inom loppet av ovanndmnda tre rikenskapsir antalet akticr 1 det emitierande bolaget
har dndrats, t.ex. pd grund av en Gkning eller minskning av kapitalet cller en omfor-
delming cller uppdelning av aktierna, skall vinsten eller forlusten per aktie enligt forsta
och andra styckena ovan korrigeras si att de blir jamforbara; i sddana fall skall den
anvinda omriikningsfaktorn anges.

Utdelningen per aktie under de tre senaste riikenskapsdren, vid behov med korrigering
enligt 5.1.2 tredje stycket for art pora beloppen jimforbara.

Nir mer an nio mnader har giu efter utgdngen av det rikenskapsdr som det senast
offentliggjorda cgna drsbokslutet och/cller den sammanstallda &rsredovisningen avser,
skall en delarsrapport som omfattar minst rikenskapsdrets forsta sex minader ingd i
borsprospektet cller bilaggas detta. Om en sddan delarsrappont inte har granskats av
revisor skall detta anges.

Nir emittenten upprattar sammanstilld Arsredovisning, skall de behonga myndigheterna
bestimma om den delarsrapport som'skall inges skall avse féretagsgruppen cller inte.

Varje forindring av betydelse som intriffat efter utgdngen av det senaste rakenskapsaret
cller efter upprattandet av delarsrapporten skall anges i en not intagen 1 prospektet cller
bifogad detta.

Om det egna drsbokslutet eller den sammanstillda drsredovisningen inte éverensstammer
med rAdets dircktiv om foretags arsredovisning och inte ger en sann och rattvisande bild
av emittentens tillgdngar och skulder, finansiclla stallning samt av vinster och forluster,
skall mer detaljerade och/eller ytterligare uppgifter limnas.

En tabell som utvisar bide anskaffning och anvandning av rorelsckapital under de tre
senaste rakenskapséren.

Nedan angivna individuclla uppgifter betridffande foretag i vilka emittenten innehar en
andel som kan forvintas ha visentlig betydelse for bedomningen av hans egna tillgangar
och skulder, finansiclla situation eller vinster och forluster.

Dec nedan angivna uppgifterna skall lamnas for varje foretag i vilket emittenten har ett
direkt cller indirckt aganintresse, om det bokforda virdet av figanntresset representerar
minst 10% av enuttentens kapital och reserver eller motsvarar minst 10% av emitientens
nettorcsultat, eller, nir det giiller en foretagsgrupp, om det bokfonda vardet av dgarinires-
set representerar minst 10% av viirdet av forctagsgruppens nettotillgingar cller motsvarar
minst 10% av gruppens nettoresultat.

De nedan angivna uppgificrna behover inte lamnas om emittenten kan styrka att hans
innehav endast ar av ullfallig natur.

Likasd far dc uppgifter som kravs enligt e och f uteldmnas, om det foretag i vilket
emittenten har en aganntresse inte offentliggor sina arsbokslut.

I avvaktan pd senare samordning av bestammelserna om sammanstilld &rsredovisming fir
medlemsstaterna bemyndiga sina behoriga myndigheter att medge att de uppgifter som
toresknivs i d—;j fir utelamnas, om Arsboksluten for de forctag 1 vilka emittenten har
dganintressen ingdr i sammanstalld drsredovisning eller om det varde som kan hanforas
till dgarintresset, beraknat enligt kapitalandclsmetoden, anges i drsbokslutet, forutsat au
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utelamnandet av dessa uppgifter enligt de behériga myndigheternas bedomning inte kan
forvintas vilseleda allmanheten betriffande fakta och omstindigheter som ar nodvindiga
ant kiinna till vid en bedomning av virdepapperen i friga.

De uppgifter som foreskrivs i g och j fir utelimnas om detta, enligt de behoriga
myndigheternas bedémning, inte vilseleder investerarna.

a)
b)
c)
d)
©)
)

g

h)

J)

Foretagets namn och site.

Verksamhetsomride.

Emittentens andel i féretagets kapital.

Emitterat kapital. .

Reserver.

Resultat efter skatt i den ordinarie verksamheten for det senaste rikenskapsaret.

Virdet for de aktier som den emittent som #r skyldig att offentliggora prospekt
innchar for egen rakning.

Belopp som Aterstir att betala for aktier som emittenten innehar.

Utdelningar som emittenten erhdllit pA aktier cller andra andelar under det $enaste
rikenskapséret.

Emittentens fordringar pd och skulder till foretaget.

Individuella uppgifter om foretag, som inte omfattas av 5.2 och i vilka emittenten ager
minst 10% av kapitalet. Dessa uppgifter fir utclamnas om de 4r av endast ringa helydelse
med avseende pd det andamAl som anges i artikel 4 i detta direktiv:

a)
b)
Nir

a)

b)

c)

Nir

Foretagets namn och siite.
Emittentens andel i foretagets kapital.
sammanstalld arsredovisning ingr i borsprospektet skall uppgift lamnas

om de principer som tillimpas for sammanstilid redovisning; en utférlig beskrivning
av dessa skall limnas i de fall nir medlcmsstaten saknar Jagstiftning om sam-
manstilld redovisning eller om de principer som tillampas inte verensstimmer med
sddan lagstiftning eller med allmin praxis i den medlemsstat dir den fondbérs vid
vilken ansokan om upptagande till officiell notering gors ér beliagen eller verksam,

om namn och site for de foretag som omfattas av sammanstilld redovisning, nar
sddana uppgifter dr av betydelse for bedémningen av emittentens tillgdngar och
skulder, finansiella stillning samt vinster och forluster; det 4r tillrackligt att sAdana
foretag markeras i den lista Sver foretag for vilka uppgifter fordras enligt 5.2, och

for varje foretag som avses i b om

— andelen av samtliga tredjemansinnehav, niar sammanstilld redovisning sker i
form av fullstindig konsolidering,

-— den andel, beriknad p4 grundval av innehav, som omfattas av den samman-
stillda redovisningen, nir denna sker i form av kvotkonsolidering.

emittenten ir ett foretag med dominerande stillning i en foretagsgrupp med ett eller

flera understitlda foretag, skall upplysningar enligt kapitel 4 och 7 limnas betriffande
sdvil eminenten som foretagsgruppen.

De behériga myndigheterna fir medge att sidana upplysningar lamnas for endast
emittenten eller endast foretagsgruppen, forutsatt ant de upplysningar som di utelimnas

inte

Om

ar av nigon viisentlig betydelse.

de upplysningar som foreskrivs i lista A limnas i de &rsredovisningar som avses i

detta kapitel, behover de inte upprepas.
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KAPITEL 6

Upplysningsr om forvaltning, ledning och kontroll

Namn, adress och befattning for nedanstiende personer i det emitterande bolaget, med
angivande av deras viktigaste sysselséttningar utanfor bolaget, om dessa dr av betydelse
med avseende pa bolaget.

a) Medlemmar av forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan.
b) Komplementiirer i kommanditbolag med aktickapital.
c) Stiftare, om bolaget funnits i mindre dn fem Ar.

De intressen som medlemmarna av férvaltnings-, lednings- och kontrollorganen har i det
emitterande bolaget:

Ersittningar och naturafsrméner som under det senast avslutade riikenskapsiret utgdtt till
medlemmar av emittentens forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan och som oavsett
rubricering belastat allménna kostnadskontot eller vinstdispositionskontot, varvid skall
anges det sammanlagda beloppet for varje typ av organ.

Sammanlagda ersittningar och naturaférminer som utgdu till samtliga medlemmar av
emittentens forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan fran samtliga understiillda foretag
i den foretagsgrupp i vilken emittenten ingér.

Det sammanlagda antalet aktier i det emitterande bolaget som innehas av medlemmar av
dess forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan och de optioner pd bolagets aktier som
tilldelats dem.

Uppgifter om art och omfattning av det utbyte som medlemmar av fbrvaltnings-,
lednings- och kontrollorgan haft av transaktioner som emittenten genomfort under det
foreghende och det innevarande riikenskapséret och som ér ovanliga till sin karakeir eller
med avseende pd omstindigheterna (sdsom kép som inte ingdr i den normala verksam-
heten, forvirv eller avytring av fasta tillgAngar). Aven betriffande sidana ovanliga
transaktioner som gjorts under udigare rakenskapsir och som édnnu inte helt genomforts
skall uppgifter limnas.

Summan av samtliga utestdende 14n som beviljats av emittenten till sidana personer som
anges i 6.1 a och av garantier som stillts av emittenten till dessa personers formén.

Forfaranden for att 1ita de anstillda ta del i emittentens kapital.

KAPITEL 7
Upplysningar om emittentens senaste utveckling och framtidsutsikter
Allmiin information skall, om inte undantag beviljats av de behoriga myndigheterna,
1amnas om utvecklingstendenserna for emittentens affirsverksamhet efter utgingen av det

rikenskapsir som den senast offentliggjorda drsredovisningen avser och di sirskilt

— de viktigaste utvecklingstendenserna vad giller produktion, forsiljning och lager-
hallning samt orderlige, och

— de aktuella utvecklingstendenserna vad giller kostnader och férsiljningspriser.

Uppgift skall limnas om emittentens utsikter for i vart fall det innevarande rakenskaps-
fret, om inte undantag beviljats av de behoriga myndigheterna.
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LISTA B

UTFORMNING AV PROSPEKT VID UPPTAGANDE AV SKULDEBREV TILIL

OFFICIELL NOTERING VID FONDBORS

KAPITEL 1.

Upplysningar om dem som ar ansvariga for borsprospektet och for revision av rilkenska-

1.1

2.1

2.1.1

213

2.14

2.1.5

perna

Namn och adress for de fysiska eller juridiska personer som ar ansvariga for borspro-
spektet eller, i forekommande fall, for vissa sirskilt angivna delar av detta.

Forsikran avgiven av de ansvariga enligt 1.1 an, savitt de vet, uppgifierna i den del av
borsprospektet for vilken de dr ansvariga dr med sanningen dverensstimmande och att
ingenting 4r utelimnat som skulle kunna plverka innebérden av prospektet.

Namn, adress och kvalifikationer for de officiella revisorer som i enlighet med nationell
lagstifning granskat arsbokslut for de tre senaste rikenskapséren.

Forklaring att arsbokslut har blivit toremd! fér revision. Om de rapporter som ligger till
grund for revisionen av foretagets rikenskaper inte har podkidnts av de officiella
revisorerna, eller om de forsetts med anmirkningar, skall sddant underkinnande eller
sddana anmirkningar Aterges i sin helhet med angivande av skal.

Uppgift om andra delar av barsprospektet som har granskats av revisorerna.

KAPITEL 2
Upplysningar om ldn och upptagande av skuldebrev till officiell notering
Lanevillkor:
Lianets nominella belopp: om beloppet inte ér faststillt skall detta uppges.
Skuldebrevens ar, antal och nummer och deras valérer.
Emissionskurs och inlgsenkurs samt nomincll rintesats, utom nir det géller 16pande
emissioner. Om flera rantesatser kan galla: uppgift om de villkor som galler for andringar
av rantesatsen.

Forfaranden vid tilldelning av andra forméncr. Berdkningsmetod for sddana forméner.

Killskatteavdrag fran inkomst av skuldebrev som gors i ursprungslandet ocheller 1 det
land dir notering sker.

Uppgift om huruvida emittenten gor avdrag for kallskatt.
Bestimmelser som giller amortering av l&net, inklusive forfarandet vid dterbetalning.

De finansiella foretag som vid tiden for upptagande till officicll notering ombesorjer
betalningar fér emittentens rikning i den medlemsstat dir upptagandet sker.

Lincvaluta; om lanebeloppet uttrycks i beridkningsenhcter, de avtalsbestimmelser som
finns hirom; valutaoptioner.

Tidsfrister:
a) Ldnets 16ptid och eventuella forfallodagar under denna.

b) Den dag frdn och med vilken rinta ir tillginglig for betalning samt rinteforfalloda-
gar.
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c) Preskriptionstid vad galler krav pi riinta och Aterbetalning av lincbeloppet

vy

d) Forfaranden och tidsfrister vid utlimnande av skuldebrev, eventuellt utfirdande av
interimsbevis.

Uppgift om avkastning, utom nir det giller 16pande emissioner. Sittet att berdkna
avkastningen skall beskrivas kortfattat,

Upplysningar av riittslig natur:

Uppgift om de beslut, bemyndiganden och godkinnanden med stéd av vilka skuldebreven
har blivit eller skall bli utstilida och/eller emitterade.

Typ av emission och beloppets storlek.

Antal skuldebrev som har blivit eller kommer att bli utstillda och/cller emitterade, om
detta bestimts i forvig.

Art och omfattning av de garantier, sidkerheter och Ataganden som &r évsedda att
siikerstilla att lintagaren fullgor sina forpliktelser bade vad géller inlosen av skuldebreven
och betalning av riinta.

Uppgift om var allminheten har tillgdng till avtalstexterna for sAdana garantier, sikerheter
och itaganden.

Uppgift om i vilken ordning skuldebrevsinnchavama foretriids av forvaltare eller annan.
Namn, funktion, beskrivning och huvudkontor for den som representerar skuldebrevsin-
nehavarna samt de huvudvillkor som giller foér sddan representation med sirskilt
angivande av de villkor under vilka foretridaren kan bytas ut.

Uppgift om var allminheten kan f4 tillgdng till de avtal som giller for detta slags
representation.

Uppgift om bestimmelser enligt vilka lanet har efterstiillts andra skulder som emittenten
ikjaut sig eller kommer att iklada sig.

Uppgift om den lagstiftning enligt vilken skuldebreven har utstillts och om vilka
domstolar som 4r behoriga i hindelse av tvist.

Uppgift om huruvida skuldebreven iir registrerade eller utstillda pA innchavare,
Eventuella inskriinkningar i ritten att fritt 6verlita skuldebreven.

Upplysningar om upptagande av skuldebreven til] officiell notering.

De fondbérser dir upptagande till officiell notering soks eller kommer att sokas.

Namn och adress for samt beskrivning av de fysiska eller juridiska personer som for
emittentens rikning Overtar eller har Gvertagit emissionen i fast rikning eller som
garanterar dess genomforande. Om 6vertagandet i fast rikning eller garantin inte omfattar
hela emissionen: uppgift om hur stor andel som inte omfattas.

Om en offentlig eller privat emission eller forsiljning har gjorts eller gérs samtidigt pA
marknaderna i tvd eller flera stater och om en viss del av emissionen har reserverats eller
kommer att reserveras for en cller flera av marknadema, skall uppg:ft om sddan
reservering limnas.

Om skuldebrev av samma slag redan #r noterade vid en eller flera fondborser: uppgift om
vilka dessa fondborser dr.

Om skuldebrev av samma slag #nnu inte har upptagits till officiell notering men 4r
foremal f6r handel pA en cller flera andra reglerade, erkinda och éppna marknader som
fungerar fortlépande: uppgift om dessa marknader.

Upplysningar om emissionen, om den sker samtidigt med officiellt upptagande eller om
den dgt rum inom de ndrmaste tre minaderna fore sidant upptagande.

Forfarandet vid utévande av foretridesritt; uppgift om teckningsriitters verlitbarhet och
om hur det skall forfaras med ¢j utsvade teckningsritter.

Hur betalning skall ske vid emission och erbjudande,
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Utom vid 16pande emission av skuldebrev uppgift om &ppningstid for emissionen eller
erbjudandet och om eventuella méjligheter till forkortning av 6ppningstiden.

Uppgift om vilka finansiella féretag som har till uppgift att ta emot teckning frin
allménheten.

Hinvisning, i forekommande fall, till att teckning kan komma att begrinsas.

Uppgift om nettobehillningen av lanet, utom nir det giller lopande emissioner av
skuldebrev.

Em.iss‘ionens éindamdl och planerad anvindning av de medel som inflyter genom
emissionen.
KAPITEL 3
Allmiinna upplysningar om emittenten och dennes kapital
Allmiinna upplysningar om emittenten:
Namn, slite och huvudkontor, om detta inte ir detsamma som siitet.

Dagen for bildandet och uppgift om tiden for emittentens bestdnd, om inte denna tid &r
obestimd. ’ .

Uppgift om den lagstiftning som giller f5r emittentens verksamhet samt om den réttsliga
form som foretaget har antagit enligt denna lagstiftning.

Uppgift om dndamélen f6r emittentens verksamhet med hinvisning till den bestimmelse
i stiftelsecurkunden dir dessa anges.

Uppgift om bolagsregister och om nummer i registret.

Uppgift om var de handlingar med upplysningar om emittenten, till vilka hinvisas i
prospektet, hills tillgingliga.

Allminna upplysningar om kapitalet:

Storleken pa det emitterade kapitalet samt antal och slag betriffande de virdepapper som
kapitalet dr fordelat p4, med angivande av viirdepapperens visentligaste egenskaper.

Uppgift om hur stor del av det emitterade kapitalet som Aterstir att inbetala, med
angivande av antalet eller av det sammanlagda nominella virdet och arten betriiffande de
virdepapper som d#nnu inte #r fullt betalda, i forekommande fall uppdelade efter
inbetalningens omfattning.

Det sammanlagda beloppet for eventuella konvertibla skuldebrev, utbytbara skuldebrev
eller skuldebrev med riitt till nyteckning, med angivande av de villkor och forfaranden
som gilier vid konvertering, utbyte eller teckning.

Om emittenten tllhér en foretagsgrupp, en kort beskrivning av gruppen och av
emittentens stiillning inom denna.

Antal, bokfort och nominellt viirde eller, om nominellt virde saknas. det bokforda
parivirdet av egna aktier, vilka emittenten eller nigot annat bolag i vilket emittenten
direkt eller indirekt &ger mer 4n 50% har forvirvat och innehar, om sidana virdepapper
inte tas upp som en sirskild post i balansrikningen, och sdvitt de representerar en
betydande andel av det emitterade kapitalet.
KAPITEL 4
Upplysningar om emittentens verksamhet

Emittentens huvudsakliga verksamhet:

A
(S}
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Beskrivning av emittentens huvudsakliga verksamhet med angivande av de viktigaste
kategorierna av de varor som siiljs och/eller tjinster som utfors.

Uppgift om nya produkter och/eller verksamheter av betydelse.

Nettoomsittning for de tvd senaste ridkenskapsaren.

Plats och storlek for emittentens huvudanlidggningar och kortfattade uppgifter om
fastighetsinnehav. Varje anliggning som svarar fér mer iin 10% av omsittningen eller
produktionen skall anses som en huvudanlaggning.

Betriiffande gruvdrift, utvinning av olja och naturgas, stenbrytning och liknande verksam-
beter, i den min de ir av betydelse: beskrivning av fyndigheter, uppskattning av
ckonomiskt utvinningsbara tillgAngar och tid under vilken verksamheten forvintas pagl.

Uppgifter om giltighetstider och huvudvillkor for koncessioner och om de ckonomiska
forutsitmingama for att utnyttja dessa.

Uppgift om pigiende utnyttjande.

Nir de uppgifter som lamnas enligt 4.1.0—4.1.3 har pAverkats av osedvanliga omstiindig-
heter skall detta anges. ’

Kortfattade uppgifter om och i vilken utstrickning emittenten dr beroende av patent eller
licenser, industriella, kommersiella eller finansiella avtal eller nya tillverkningsprocesser,

nér sAdana faktorer iir av vasentlig betydelse foér emittentens verksamhet eller 1onsamhet.

Uppgifter om ritts- eller skiljeforfaranden som kan fA eller under senare tid har haft
betydelse for emittentens finansiella stillning.

Investeringsinriktning:

Beskrivring med sifferuppgifier av de viktigaste investeringama, inklusive forvirv i andra
foretag i form av aktier, skuldebrev etc., som har vidtagits under de tre senaste
rikenskapsdren och under de méinader som redan har gitt av det innevarande rikenskaps-
Aret.

Uppgifter om de viktigaste pigdende investeringarna med undantag for forvirv av
intressen i andra foretag.

Geografisk fordelning av dessa investeringar (i hcm\andét och utomilands).
Finansieringsmetod (intern eller extern).

Uppgifter om emitientens viktigaste framtida investeringar, med undantag for forvirv av
intressen i andra féretag, betriffande vilka ledningen redan har triffat bindande éver-

enskommelser.

KAPITEL 5

Upplysningar om emittentens tiligdngar och skulder, finansiella stiillning samt vinster och

51

5.11

forluster
Emittentens rikenskaper:

De balansrikningar och resultatriikningar som bolaget har upprittat for de tvd senaste
ridkenskapsiren uppstillda i en tabellform som mojliggor jamforelse. Noter till
Arsbokslutet for det senaste rikenskapséret.

Ett utkast till borsprospekt skall ha kommit in till de behoriga myndigheterna senast 18
minader efter utgdngen av det rikenskapsir som det senast offentliggjorda drsbokslutet
avser. De behoriga myndigheterna far i undantagsfall forldnga denna frist.

Om emittenten upprittar endast sammanstilid drsredovisning, skall denna ingd i
borsprospektet i enlighet med vad som sdgs i punkt 5.1.0.
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Om emittenten upprittar sdvil eget irsbokslut som sammanstilld &rsredovisning skall
bidadera ingd i prospektet i enlighet med punkt 5.1.0. De behoriga myndigheterna fir
emellertid medge emittenten att i prospektet ta med endast det egna rsbokslutet eller
endast den sammanstillda redovisningen pi villkor att den redovisning som inte tas med
inte innchéller ndgon ytterligare visentlig information.

Nar mer an nio manader har gitt efter utgingen av det rikenskapsir som senast offent-
liggjorda egna &rsbokslut och/eller sammanstillda &rsredovisning avser, skall en
delérsrapport som omfattar minst riikenskapsdrets forsta sex minader ingd i borsprospektet
eller bilaggas detta. Om en sidan delirsrapport inte har granskats av revisor skall detta
anges.

Nir emittenten uppréttar sammanstéilid drsredovisning, skall de behdriga myndigheterna
bestiimma om den delérsrapport som skall inges skall avse féretagsgruppen eller inte.

Varje betydelsefull forindring som intriiffat efter utgngen av det senaste rikenskapsaret
eller efter upprittandet av delérsrapporten skall anges i en not intagen i prospektet cller
bifogad detta.

Om det egna Arsbokslutet eller den sammanstillda &rsredovisningen inte dverensstimmer
med ridets direktiv om foretags rsredovisning och inte ger en sann och riittvisande bild
av emittentens tillgingar och skulder, finansiella stillning samt av vinster och férluster,
skall mer detaljerade och/eller ytterligare uppgifter limnas.

Uppgifter per senast méjliga datum (vilket skall anges) om foljande forhéllanden, sivida
uppgifterna &r av viisentlig betydelse:

— Det sammanlagda beloppet av utestiende lAnat kapital, varvid 14n som ir garanterade
(genom stillande av sikerhet eller pA annat sitt, av emittenten eller av tredje man)
och 14n som inte ir garanterade skall sirredovisas.

— Det sammanlagda beloppet av alla 6vriga 1in och skuldsittningar av linckaraktir,
varvid 14n och skuldsittning med respektive utan garanti skall sérredovisas.

-— Det sammanlagda beloppet av eventualforplikielser.

Om l4n, skuldséttningar eller eventualforpliktelser av angivet slag inte forekommer skall
detta urtryckligen anges.

Om cmittenten upprittar sammanstilld 4rsredovisning skall de i punkt 5.1.1 angivna
principerna tillimpas.

Som allmén regel giller att skuldforbindelser ingdngna mellan féretag inom samma
foretagsgrupp inte skall beaktas, vilket vid behov skall anges.

En tabell som utvisar bide anskaffning och anviindning av rorelsckapital under de tre
senaste rikenskapsiren.

Nedan angivna individuella uppgifter betriffande foretag i vilka emittenten innehar en
andel som kan forvintas ha visentlig betydelse for bedémningen av hans egna tillgAngar
och skulder, finansiella situation eller vinster och forluster.

De nedan angivna uppgifierna skall ldmnas for varje foretag i vilket emittenten har ett
direkt eller indirekt igarintresse, om det bokforda virdet av igarintresset representerar
minst 10% av emittentens kapital och reserver eller motsvarar minst 10% av emittentens
nettoresultat, eller, n4r det giller en foretagsgrupp, om det bokforda virdet av 4garintres-
set representerar minst 10% av virdet av foretagsgruppens nettotiligingar eller motsvarar
minst 10% av gruppens nettoresultat.

De nedan angivna uppgifterna behdver inte limnas om emittenten kan styrka att hans
innchav #r av endast til}fillig natur.

Likasi fir de uppgifter som kriivs enligt e och f utelimnas om det féretag i vilket
emittenten har ett dgarintresse inte offentliggor sina &rsbokslut.

1 avvaktan pd samordning av bestimmelser om sammanstilld Arsredovisning far
medlemsstaterna bemyndiga sina behoriga myndigheter att medge att de uppgifter som

4
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foreskrivs i d—h fir utelimnas, om Arsboksluten for de foretag i vilka emittenten har -

dgarintressen ingdr i sammanstilld Arsredovisning eller om det viirde som kan hinforas
till dgarintresset, beriknat enligt kapitalandelsmetoden, anges i &rsbokslutet, forutsatt att
uteldmnandet av dessa uppgifter enligt de behoriga myndigheternas bedémning inte kan
forvintas vilseleda allminheten betriffande fakta och omstéindigheter som dr nédvindiga
att kinna till vid en bedémning av virdepapperen i friga.

a) Foretagets namn och siite.

b) Verksamhetsomride.

c) Emittentens andel i foretagets kapital.

d) Emitterat kapital.

¢) Reserver.

f) Resultat efter skatt i den ordinarie verksamheten for det senaste rikenskapsaret.

g) Belopp som Aterstdr att betala for aktier som emittenten innehar.

h) Utdelningar som emittenten erhilit under det senaste rikenskapsiret pa aktier eller
andra andelar.

Nir sammanstilld Arsredovisning ingdr i borsprospektet skall uppgift limnas

a) om de principer som tillimpas for sammanstilld redovisning; en utforlig beskrivning
av dessa skall limnas i de fall medlemsstaten saknar lagstiftning om sammanstilld
redovisning eller om de principer som tillimpas inte dverensstimmer med sidan
lagstifning efler med allmén praxis i den medlemsstat diir den fondbérs vid vilken
ansbkan om upptagande till officiell notering gors dr beligen eller verksam,

b) om namn och site for de foretag som omfattas. av sammanstilld redovisning, nir
sadana uppgifter ir av betydelse for bedémning av emittentens tillgingar och skulder,
finansiella stillning samt vinster och forluster; det ar tillrickligt att de markeras i den
lista §ver féretag for vilka uppgifter fordras enligt 5.2,

c) for varje foretag som avses i b om

— #mdelen av samtiiga tredjemansintressen, nir sammantilld redovisning sker i
form av fullstandig kowsolidering,

— den ande), beriknad pd grundval av innchav, som omfattas av den samman-
stillda redovisningen, niir denna sker i form av kvotkonsolidering.

Om emittenten &r ett foretag med dominerande stillning i en foretagsgrupp med ett eller

flera understillda foretag, skall upplysningar enligt kapitel 4 och 7 lamnas betriffande
sévil emittenten som foretagsgruppen.

De behbriga myndigheterna fir medge att sidana upplysningar limnas for endast -

emittenten eller endast foretagsgruppen, forutsatt att de upplysningar som dd utelimnas
intc & av ndgon visentlig betydelse.

Om de upplysningar som féreskrivs i lista B limnas i de drsredovisningar som avses i
detta kapitel, behover de inte upprepas.
KAPITEL 6

Upplysningar om forvaltning, ledning och kontroll
Namn, adress och befattning for nedanstdende personer i det emitterande foretaget, med
angivande av deras viktigaste sysselsitmingar utanfor foretaget, om dessa ér av betydelse
med avseende pi foretaget,

a) medlemmar av forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan,

b) komplementirer i kommanditbolag med aktiekapital.
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KAPITEL 7+
Upplysningar om emittentens senaste utveckling och framtidsutsikter
Allmin information skall, om inte undantag. beviljats av de behériga myndigheterna,
limnas om utvecklingstendenserna for emittentens affarsverksamhet efter utgAngen av det

rikenskapsar som den senast offentliggjorda arsredovisningen avser och di sarskilt

— de viktigaste utvecklingstendenserna vad giller produktion, férsiljning och lager-
hélining samt orderlige, och

— de aktuella utvecklingstendenserna vad giller kostnader och forséljningspriser.
Uppgift skall limnas om emittentens utsikter for i vart fall det innevarande rikenskaps-
&ret, om inte undantag har beviljats av de behériga myndigheterna.

LISTA C

UTFORMNING AV PROSPEKT VID UPPTAGANDE AV BEVIS SOM REPRESENTE-

RAR AKTIER TILL OFFICIELL NOTERING VID FONDBORS

KAPITEL |
Allmiinna upplysningar om emittenten
Namn, sidte och huvudkontor, om detta inte ir detsamma som siltet.

Dagen for bildandet och uppgift om tiden f6r emittentens bestind, om inte denna tid ar
abestimd.

Uppgift om den lagstiftning som giller for ermittentens verksamhet samt om den rattsliga
form som foretaget antagit enligt denna lagstiftning

Storleken pa det emitterade kapitalet samt antal och slag betriffande de virdepapper som
kapitalet ar fordelat pd, med angivande av virdepapperens visentligaste egenskaper.

Uppgift om hur stor del av det emitterade kapitalet som Aterstdr att inbetala, med
angivande av antalet eller av det sammanlagda nominella vardet och arten betriffande de
virdepapper som annu inte & fullt betalda, i forekommande fall uppdelade efter
inbetalningens omfattning.

Uppgift om de vikugaste kapitalagama.

Namn, adress och befattmng for nedanstiende personer hos emittenten, med angivande
av deras viktigaste sysselsdttningar utanfor emittentens verksamhet, om dessa ar av
betydelsc med avseende p4 emittenten,

a) medlemmar av forvaltnings-, lednings- och kontrollargan,
b) komplementirer i kommanditbolag med akuekapital.

Bolagets @ndamil. Om emission av bevis som representerar aktier inte 4r det enda
dndamalet med bolagets verksamhet, skall arten av dess Gvriga verksamheter beskrivas,
varvid sddan verksamhet som ar enbart forvaltande skall redovisas for sig.

En sammanfatining av Arsbokslutet for det senast avslutade rakenskapséret.

Nir mer dn nio minader har gitt efter utgingen av det rikenskapsir som senast offent-
liggjorda egna A&rsbokslut och/eller sammanstillda 4rsredovisning avser. skall en
deldnrapport som omfattar minst rakenskapsarets forsta sex manader ing4 1 borsprospektet
eller biliggas detta. Om en s3dan delirsrapport inte har granskats av revisor skall detta
anges.

Nir emittenten upprittar sammanstalld 4rsredovisning, skall de behénga myndigheterna
bestimma om den deldrsrapport som skall inges skall avse foretagsgruppen eller inte.
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Varje betydelsefull forindring som har intraffat efter utgdngen av det senaste rikenskaps-

dret eller efter upprittandet av delirsrapporten skall anges i en not intagen i prospektet
cller bifogad detta. -

KAPITEL 2
Upplysningar om bevisen
Riittslig form:

Uppgift om de regler som giller for emissionen av bevisen samt om dagen och platsen
for deras offentliggorande.

Utbvande och 4tnjutande av de riittigheter som ir forenade med originalvirdepapperen,
sarskilt vad giller rostritt, villkor som giller fr emittentens utnyttjande av sidana
rittigheter och bestimmelser som giller for inhdmtande av instruktioner frin innehavaren
av bevisen samt ritt till andel i vinst och likvidationsoverskott.

Bankgarantier eller andra garantier som giller for bevisen och som &r avsedda att
garantera emittentens dtaganden.

Mgjlighet att f bevisen konverterade till originalvirdepapper och forfarandet vid sidan
konvertering.

Storleken av provisioner och kostnader som piférs bevisinnehavarna i samband med
— emission av bevis,

— inlosen av kuponger,

— utstillande av ytierligare bevis,

— utbyte av bevis mot originalvirdepapper.

Bevisens overlatbarhet:

a)  De fondborser dir ansokan om upptagande till officiell notering gors eller kommer
an poras.

b) Inskrinkningdf i ritten ant frin Sverldta bevisen.

Kompletterande upplysningar vid upptagande till officiell notering:

a) Om bevisen skall introduceras pd en fondbéors: uppgift om antalet bevis som tillfors
marknaden och/eller deras sammanlagda nominella virde samt ligsta forsaljningspris,
om sidant pris bestimts.

b) Den dag di de nya bevisen kommer att noteras, om dagen har faststillts.

Uppgift om beskattningsordning for eventuella skater och avgifier som pafors
bevisinnehavarna och som tas ut i de linder dir bevisen emitteras.

Uppgift om den lagstiftning enligt vilken bevisen utstillts och om de domstolar som ar
behoriga i hiindelse av tvist.
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RADETS DIREKTIV
av den 22 juni 1987

om iindring av direktiv 80/390/EEG om samordning av kraven pd uppriittande,
granskning och spridning av prospekt som skall offentliggéras vid upptagande av
viirdepaper till officiell notering vid fondbérs

(87/345/EEG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS RAD HAR ANTAGIT
DETTA DIREKTIV

med beaktande av Fordraget om uppriittandet av Europeiska
ckonomiska gemenskapen, sirskilt artikel 54.2 i detta,

med beaktande av kommissionens forslag,
med beaktande av Europaparlamentets yttrande’,

med beaktande av Ekonomiska och sociala kommitténs
yttrande?, och

med beaktande av foljande:

Ridet antog den 17 november 1986 direktiv 86/566/EEG om
indring av forsta direktivet av den 11 maj 1960 for genomfor-
ande av artikel 67 i fordraget’. Som en fol)d hirav kommer
antalet ansokningar dver granserna om upptagande till notering
av virdepapper vid fondbors sannolikt att oka.

Artikel 24 i direktiv 80/39%0/EEG", i dess lydelse enligt direktiv
82/148/EEG", anger att, i de fall virdepapper skall upptas till
notering vid fondbdrser i tvd eller flera medlemsstater, de
behoriga myndigheterna i sidana medlemsstater skall samar-
beta och striva efter att ena sig om en gemensam text for
borsprospekt, att anvindas i samtliga berdrda medlemsstater.

Den bestimmelsen medfor inte et fullstindigt omsesidigt
erkdnnande av borsprospekt, och direktiv 80/390/EEG bor
dirfor dndras si att ett sddant Smsesidigt erkiinnande uppnds.

Omsesidigt erkinnande utgor ett viktigt steg mot genomftran-
det av gemenskapens inre marknad.

Det 4r i detta sammanhang nédviandigt att narmare ange vilka
myndigheter som skall vara behoriga att granska och godkinna
borsprospekt nar ansokningar om officiell notering gors
samtidigt i tvd eller flera medlemsstater.

Omsesidigt erkinnande kan genomforas endast i den min
direktiv 80/390/EEG och diri angivna direktiv har inforlivats
i den nationella lagstifiningen i den medlemsstat vars behoriga
myndigheter skall godkidnna prospektet.

' EGTnr C 125, 11.5.1987, s. 173.
? EGT nr C 150, 9.6.1987, 5. 18.

* EGT nr L 332, 26.11.1986, 5. 22.
* EGT nr L 100, 17.4.1980, 5. 1.

* EGTnrL 62 53.1982 s 22.

Omsesidigt erkinnande av bérsprospekt medfor inte i sig en
riitt till notering.

Majlighet bor ges att, genom avtal mellan gemenskapen och
icke-medlemslidnder, under forutsittning av reciprocitet,
utvidga erkinnandet idven til) prospekt frin icke-medlemslin-
der.

En overgingstid bor gilla for Spanien och Portugal med
hinsyn till de tidsfrister som medgetts dessa medlemsstater i
artikel 2.2 i direktiv 86/566/EEG.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel |

I direktiv 80/390/EEG skall avsnitt IV ersittas med f6ljande
avsnitt, och avsnitt V och VI betecknas VIII respektive IX.

"AVSNITT IV

Behorig myndighet

Artikel 24

I de fall det samtidigt eller med kort mellanrum gors an-
sokningar om upptagande av samma vérdepapper till
officicll notering vid fondbérser beligna eller verksam-
ma i tvé eller flera medlemsstater, diribland den stat dar
emitienten har sint site, skall borsprospekt upprittas i
enlighet med bestimmelserna i detta direktiv i den
medlemsstat dir emittenten har sitt site och godkinnas
av de behoriga myndigheterna i denna stat; om emitten-
ten inte har sitt sdte i nigon av dessa medlemsstater,
skall emittenten bland dessa stater vilja en stat enligt
vars lagstiftning borsprospekt skall upprattas och god-
kiinnas.

AVSNITT V

Omsesidigt erkannande

Artikel 24a
1. Nar ett borsprospekt har godkants i enlighet med

artikel 24 skall det, med forbehill for eventuell dver-
safttning, erkiannas av de andra medlemsstater dir an-
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sokan om upptagande till officiell notering har gjorts,
utan att godkinnande forst miste inhdmtas frin de
behoriga myndigheterna i dessa medlemsstater, och utan
att dessa kan kriva att ytterligare uppgifter skall tillforas
prospektet. Dessa behériga myndigheter fir dock kriva
att prospektet skall innehilla uppgifter som dr specifika
for marknaden i det land dir ans6kan om notering gors,
sdrskilt betriffande reglerna om inkomstskatt, de finan-
siella foretag som anlitats for att ombesorja betalningar
for emittentens rikning i det landet, och sitet for offent-
liggorande av meddelanden till investerare.

2. En borsprospekt som godkints av de behériga
myndigheter som avses i artikel 24 skall erkdnnas i
andra medlemsstater dir ansékan om upptagande till
officiell notering gors, dven i de fall undantag till viss
del eller avvikelse till viss del medgivits i enlighet med
detta direktiv, forutsatt att

a) undantaget eller avvikelsen ir av sidant slag som
erkinns enligt de i den andra medlemsstaten gil-
lande reglemna, och

b) de omstindighcter som motiverar undantaget eller
avvikelsen foreligger dven i den andra berérda med-
lemsstaten och att andra villkor, som skulle kunna
foranleda den behdriga myndigheten i den
medlemsstaten att inte erkanna sidant undantag
cller sddan avvikelse, inte foreligger.

Aven om forutsattningarna i a och b inte ar uppfyllda fir
den berérda medlemsstaten tilldta sina behoriga myn-
digheter att erkdnna de borsprospekt som godkénts av de
behoriga myndigheter som avses i artikel 24.

3. Vid godkinnande av prospekt skall de behoriga
myndigheter som avses i artikel 24 Gverlamna ctt intyg
om godkinnande till de behdriga myndigheterna i de
andra medlemsstater dir ansokan om officiell notering
gors. Har undantag till viss del eller avvikelse ull viss
del medgivits i enlighet med detta direktiv skall detta
anges i intyget jamte skilen harfor.

4. Vid ansékan om upptagande till officiell notering
skall emittenten tillstilla de behoriga myndigheterna i
var och en av de andra medlemsstater dir han anséker
om notering. ett utkast till det borsprospekt som han
avser att anvinda i den staten.

5. Medlemsstaterna fir begrinsa tillimpningen av
denna artikel till borsprospekt fran emittenter som har
sitt site 1 en medlemsstat.

Artikel 24b

1. Har ansokan om upptagande till officiell notering
vid fondborser beldgna i tva eller flera medlemsstater
gjorts samtidigt eller med kort mellanrum och har, vid
den tid dA virdepapperen utbjudits till allméanheten, ett
borsprospekt upprittats och godkints av behoniga
myndigheter enligt artike] 24 inom de tre minader som
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foregAr ansokan om notering i den staten, skall pro-
spektet, med férbehdl) for eventuell Gversittning,
erkdnnas som borsprospekt i de andra medlemsstater ddr
ansokan om officiell notering gors, utan att godkinnande
forst maste inhdmtas frin de behoriga myndigheterna i
dessa medlemsstater, och utan att dessa myndigheter kan
kriva att ytterligare uppgifter skall tillféras prospekiet.
Dessa myndigheter fir emellertid kriva att prospektet
skall innchdlla uppgifter som 4r specifika for marknaden
i det land dér ansékan om notering gors, sérskilt betrif-
fande reglerna om inkomstskatt, de finansiella foretag
som anlitats for att att ombesdrja betalningar for emit-
tentens rakning i noteringslandet, och sittet for of-
fendiggérande av meddelanden till investerare.

2. Artikel 24a.2—24a.5 skall tillimpas i de fall som
anges i1 punkt 1 i denna artikel.

3. Artikel 23 skall tillimpas betriffande alla for-
dndringar som intriffar mellan den dag di innehdllet i
det prospekt som avses i punkt } i denna artike] fast-
stiills och den dag dA borshandel inleds.

AVSNITT VI
Samarbete
Artikel 24c

1. De behoriga myndigheterna skall, nirhelst de be-
héver det for fullgérandet av sina uppgifter, samarbeta
och uibyta den information som fordras.

2. 1 de fall en ansékan om upptagande tll officiell
notering av virdepapper, vilka ger ratt till en andel i ctt
foretags kapital, antingen omedetban eller vid utghngen
av en viss 1optid, gors i en eller flera andra medlemssta-
ter in den dér emittenten av de aktier som dessa virde-
papper ger rant till har sitt sdte, fir, om emittentens
akuer redan har uppragits ll officiell notering i den
medlemsstaten, de behériga myndigheterna dir fatta
beslut forst efter att ha samrétt med de behoriga myndig-
heterna i den medlemsstat dir emittenten av akuerna har
sitt site.

3. 1 de fall en ansokan gors om upptagande till
officiell notering av virdepapper som mindre dn sex
minader tidigare blivit noterade i en annan mediemsstat,
skall de behoriga myndigheter till vilka ansokan har
stillts ta kontakt med de behoriga myndigheter som
tidigare godként virdepapperen for officiell notering
och, s& langt det dr mg)hgt, befria emittenten av vir-
depapperen frin att uppritta ett nyut borsprospekt, med
forbehll for den berérda medlemsstatens eventuella
egna krav p4 uppdatering, 6versattning elier ullagg.

160)



Artikel 25

1. Medlemsstaterna skall foreskriva att alla anstillda
cller tidigare anstillda hos de behériga myndigheterna
skall jakita tystnadsplikt. Detta innebédr att ingen kon-
fidentiell information som de fitt del av i sin anstilining
f&r rojas for ndgon annan person eller myndighet, utom
ditr detta medges i lag eller annan forfattning.

2. Bestimmelserna i punkt 1 skall dock inte hindra de
behoriga myndigheterna i de olika medlemsstaterna frin
att utbyta information i enlighet med detta direktiv. Den
information som pd detta sitt utvixlas skall omfattas av
den tystnadsplikt som anstillda cller tidigare anstillda
hos de behoriga myndigheterna #r skyldiga att iaktta.

3. Utan ant det paverkar tillimpningen av straffréttsliga
foreskrifter fir en behérig myndighet som erhiller
information enligt artikel 24c.1 anviinda denna endast
for fullgorande av sina uppgifter cller vid dverklaganden
i administrativ ordning eller réttsliga forfaranden som
har samband med myndighetens verksamhet.

AVSNITT VII

Forhandlingar med icke-medlemsliinder

Artikel 25a

Gemenskapen fir genom avtal som med stod av for-
draget ingitts med ett icke-medlemsland eller flera
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sAdana lénder, under fSrutsdtming av reciprocitet, godta
borsprospekt som har upprittats och granskats i enlighet
med bestimmelserna i ett sidant land, si att de skall
anses uppfylla kraven enligt detta direktiv, forutsatt att
bestimmelserna, #iven om de avviker frin vad som
foreskrivs i detta direktiv, ger investerare ett skydd som
& likvirdigt med det de tillforsikras genom detta
direktiv.”

Artikel 2

1. Medlemsstaterna skall vidta de Atgirder som 4r nod-
vindiga for at folja detta direktiv senast den I januan 1990.
De skall genast underritta kommissionen om detta. For
Spanien skall dock i stdllet fér den } januari 1990 sista dag
vara den 1 januar 1991 och for Portugal den 1 januari 1992.

2. Medlemsstatena skall till kommissionen 6verlamna
textema till centrala lagar och andra forfattningar som de antar
inom det omride som omfattas av detta direktiv.

Artikel 3

Detta direktiv rikuar sig till medlemsstaterna.
Utfardat i Luxemburg den 22 juni 1987.
P4 rdders véignar

L. TINDEMANS
Ordférande

11 Riksdagen 1992/93. f suml. Nr 90
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RADETS DIREKTIV
av den 23 april 1990

med lindring av direktiv 80/390/EEG sdvitt avser 6msesidigt godtagande av prospekt for
erbjudande till allmiinheten som prospekt for notering av viirdepapper vid fondbérs

(907211/EEG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS RAD HAR ANTAGIT
DETTA DIREKTIV

med beaktande av Fordraget om upprittandet av Europeiska
ekonomiska gemenskapen, sarskilt artikel 54 i detta,

med beaktande av kommissionens forslag',
i samarbete med Europaparlamentet’,

med beaktande av Ekonomiska och sociala kommitténs
yttrande?, och

med beaktande av foljande:

I artikel 21 i direktiv 89/298/EEG" foreskrivs att, ndr vérde-
papper erbjuds till allminhcten samtidigt eller med kort
mellanrum i tv eller flera medlemsstater, ett prospekt som har
upprittats och godkints av de behdriga myndigheterna enligt
artikel 7, 8 eller 12 i direktivet skall erkannas som prospekt i
de andra berorda medlemsstaterna i enlighet med principen om
dmsesidigt erkinnande.

Ett prospekt for erbjudande till allménheten bér erkinnas som
borsprospekt ocksd i det fall ansdkan om upptagande till
officiell notering vid fondbérs gors kort tid efter erbjudandet
till allménheten.

Andring bor dirfor ske av artikel 24b i direktiv 80/390/EEG?,
senast dndrat genom direktiv 87/345/EEG".

Omsesidigt erkinnande av prospekt for erbjudande till allmin-
heten som borsprospekt medfor inte i sig en ritt till up-
ptagande till officiell notering vid fondbors.

' EGT nr C 101, 22.4.1989, 5. 13.

2 EGT nor C 304, 8.12.1989, s. 34, och
EGT nr C 38, 19.2.1990, s. 40.
EGT nr C 201, 7.8.1989, s. 5.

EGT nr L 124, 5.5.1989, s. 8.

EGT nr L 100, 17.4.1980. s. 1.
EGT nr L 185, 4.7.1987, 5. 81.

o W s w

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel ]

Foljande tillagg skall goras till inledningen av artikel 6 i
direktiv 80/390/EEG:

"Utan ant det pverkar tillimpningen av artikel 24b.1
giller ant”.

Artikei 2

Punkt 1 i artikel 24b i direktiv 80/390/EEG skall ersittas med
foljande:

"1. I de fall en ans6kan om upptagande till officiell
notering av virdepapper gors i en eller flera medlems-
stater, och ett prospekt for erbjudande tll allminheten
har upprittats och godkints enligt artikel 7, 8, eller 12
i direktiv 89/298/EEG* inom de tre mdnader som
foregdr ansbkan om notering, skall prospektet for
erbjudande till allminheten, med forbehdl] for eventuell
Sversitming, erkdnnas som borsprospekt i den cller de
medlemsstater dir ansékan om notering har gjorts, utan
att godkinnande forst behdver inhdmtas frin de behoriga
myndigheterna i dessa medlemsstater, och utan att dessa
kan kriva au ytterligare uppgifter skall tillforas pro-
spektet for erbjudande till allminheten. De behoriga
myndigheterna fir dock begira att prospektet for
erbjudande til} allmanheten skall innehdlla uppgifier som
ar specifika for marknaden i noteringslandet, sirskiit
betriffande reglerna om inkomstskatt, de finansiella
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foretag som anlitats for att ombesorja betalningar for
emittentens rikning i det berorda landet, och sittet for
offentliggérande av meddelanden till investerare.

* EGT rr L 124, 5.5.1989, s. 8."

Artikel 3

1. Medlemsstaterna skall vidta de tgirder som 4r nod-
vindiga for att folja detta direktiv senast den 17 april 1991. De
skall genast underritta kommissionen om detta.

Prop. 1992/93:9(0
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2. Medlemsstaterna skall tll kommissionen 6verlfmna
texterna till centrala lagar och andra forfattmingar som de ania
inom det omride som omfattas av detta direktiv.

Artikel 4

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.

Utfirdat i Luxemburg den 23 april 1990.
P4 rddets vignar
A. REYNOLDS
Ordfirande
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RADETS DIREKTIV
av den 17 april 1989

om samordning av kraven pi uppriittande, granskning och spridning av prospekt som
skall offentliggoras niir dverltbara viirdepapper erbjuds till allmiinheten

(89/298/EEG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS RAD HAR ANTAGIT
DETTA DIREKTIV

med beaktande av Férdraget om upprittandet av Europeiska
ckonomiska gemenskapen, siirskilt artikel 54 i detta,

med beaktande av kommissionens forslag',
i samarbete med Europaparlamentet’,

med beaktande av Ekonomiska och sociala kommitténs
yttrande®, och

med beaktande av fbljande:

Investeringar i éverlitbara virdepapper innebir, liksom alla
andra slag av investeringar, risker. Skyddet for investerare
fordrar att de ges méjlighet att géra en riktig bedomning av
s3dana risker, sd att de kan fatta beslut om investeringar med
full kiinnedom om sakforhAllandena.

TillhandahAllandet av fullstindig och relevant information om
Sverldtbara virdepapper och om emittenterna av dessa befrim-
jar skyddet for investerare.

Sadan information &r vidare ett effektivt medel for att oka
fortroendet for verlitbara virdepapper och dirigenom bidra
till en tillfredsstillande funktion och utveckling av marknader
for overlatbara virdepapper.

En enhetlig ordning inom gemenskapen for information om
overldtbara virdepapper bor darfor inforas. Genom de siker-
hetsgarantier en sidan ordning erbjuder investerare, och genom
dess inflytande i friga om det riktiga funktionssittet pi
marknader for Overldtbara virdepapper, formir en sidan
informationsordning frimja integration av nationella virdepap-
persmarknader och dirigenom bidra till upprittandet av en
verklig europeisk kapitalmarknad.

Radets direktiv 80/390/EEG av den 17 mars 1980 om samord-
ning av kraven pi upprattande, granskning och spridning av
prospekt som skall offentliggéras vid upptagande av virdepap-
per till officiell notering vid fondbors®, senast dndrat genom
direktiv 87/345/EEG’, utgér ett viktigt steg i inforandet av en
sidan informationsordning inom gemenskapen. Det direktivet

' EGT nr C 226, 31.8.1982, s. 4.

? EGT nr C 125, 17.5.1982, 5. 176, och
EGT nr C 69, 20.3.1989.

* EGT or C 310, 30.11.1981, s. 50.

* EGT nr L 100, 17.4.1980, s. 1.

* EGT nr L 185, 4.7.1987, s. 81.

samordnar den information som skall offentliggbras nir
virdepapper upptas till notering vid fondbors, sdvitt giller
slaget av erbjudna virdepapper och emittenterna av sidana
viirdepapper, for att ge investerare moéjlighet att géra en
vilgrundad bedémning av tillgingar och skulder, finansiell
stidllning, vinster och forluster samt emittenternas framtidsut-
sikter och av de rittigheter som foljer med sidana virdepap-
per.

En s3dan informationsordning fordrar ocks3, nir 6verldtbara
virdepapper for forsta gingen erbjuds allmanheten i en
medlemsstat, oavsett om erbjudandet gors av emittenten eller
pA dennes vignar eller av nigon annan, och oavsett om
viirdepapperen sedermera noteras eller ¢j, att ett prospekt med
information av detta slag gors tillgangligt for investerare. Det
4r vidare nidvindigt att samordna innehdliet i sddana prospekt
for att uppni ett likformigt minimiskydd fér investerare i de
olika medlemsstaterna.

Det har hittills visat sig om6jligt att faststilla en gemensam
definition av begreppet “erbjudande till allménheten” och av
allt som ingAr i detta begrepp.

I de fall ett erbjudande till allminheten avser 6verlitbara
virdepapper som skall upptas till officiell notering vid
fondbérs, skall det tillhandahdllas information som, anpassad
tll omstindigheterna vid erbjudandet, motsvarar den som
foreskrivs i direktiv 80/390/EEG. Betraffande erbjudanden till
allminhbeten av 6verldtbara virdepapper, som inte skall upptas
till officiell notering vid fondbors, kan kravet pd detaljerad
information séttas lagre for att inte vara oskiligt betungande
for sm3 och medelstora emittenter. I friga om erbjudanden till
allminheten av dverldtbara virdepapper som skall upptas till
officiell notering vid fondbérs, ir den samordning som uppnds
sadan att ett prospekt som godkints av de behériga myndig-
heerna i en medlemsstat kan, pd grundval av omsesidigt
erkiinnande, anvindas for erbjudanden till allminheten av
samma virdepapper i en annan medlemsstat. Aven om en
ans6kan om upptagande till officiell notering vid fondbérs inte
gjorts, skall 6msesidigt erkdnnande tillimpas betraffande
sddana prospekt for erbjudande till allménheten som uppfyller
de i direktiv 80/390/EEG foreskrivna kraven och ir godkinda
av de behoriga myndigheterna.

For aut sikerstilla att dndamdlet med detta direktiv til! fullo
uppnis miste direktivet gilla dven overldtbara virdepapper
som emitterats av bolag eller foretag som tyder under lagstift-
ningen i tredje land.
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Det bor ges mojlighet att, genom avtal mellan gemenskapen
och wedje linder, erkinna aven prospekt frin sidana linder pa
grundval av reciprocitet.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.
AVSNITT 1

Allmiinna bestimmelser

Artikel 1

1. Detta direktiv skall tillimpas p Sverldtbara viirdepapper
som erbjuds allménheten for forsta gingen i en medlemsstat,
under forutsittning att dessa vérdepapper inte redan ir noterade
vid en fondbirs som &r beligen eller verksam i den med-
lemsstaten.

2. Avser ett offentligt erbjudande endast en del av de dver-
latbara vardepapperen frin en viss emission, behover med-
lemsstaterna, om resterande del sedermera erbjuds allméinheten,
inte kriva att ytterligare ett prospekt skall offentliggéras.

Artikel 2
Detta direktiv omfattar inte
1. fohande slag av erbjudanden:
a) erbjudanden av Sverldtbara virdepapper till perso-
ner inom ramen for deras forvirvsverksamhet,

och/eller

b) erbjudanden av Sverldtbara virdepapper till perso-
ner inom en begrinsad krets, och/eller

c) erbjudanden dir forsdljningspriset for samtliga de
dverlatbara viardepapper som erbjuds inte Overstiger
40 000 ecu, och/eller

d) erbjudanden dir de Overldtbara virdepapper som
erbjuds kan forvirvas endast mot ett vederlag av
minst 40 000 ecu per investerare,

2. Overlatbara virdepapper av foljandc slag:

a) Overlatbara virdepapper som erbjuds med ett nomi-
nellt virde om vardera minst 40 000 ecu,

b) andclar emitierade av sidana foretag for kollektiva
investeringar som inte ir av sluten typ,

¢) overlitbara virdepapper emitierade av en stat eller
av en stats regionala eller lokala myndigheter, eller
av ett internationellt offentligt organ j vilket en eller
flera medlemsstater dr medlemmar,

d) overlitbara virdepapper som erbjuds i samband
med ett uppkopserbjudande,

e) overlatbara virdepapper som erbjuds i samband
med en fusion,

12 Riksdagen 1992093, F sami. Nr 90
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f) aktier som utan vederlag tilldclas aktiedgare,

g) aktier eller dirmed jamstéllda 6verlatbara virdepap-
per som erbjuds i utbyte mot aktier i samma bolag,
om erbjudandet av sidana nya virdepapper inte
innebar nigon total 6kning av bolagets aktiekapital,

h) overldtbara virdepapper som av arbetsgivaren clier
ett anknutet foretag erbjuds till eller till formén for
nuvarande eller ddigare anstillda,

i) Overlatbara virdepapper som tillkommit vid kon-
vertering av konvertibla skuldebrev eller vid utnytt-
jande av optionsritt till nyteckning, eller aktier som
erbjuds i utbyte mot utbytbara skuldebrev, under
forutsdttning att et prospekt for erbjudande till
allminheten eller ett borsprospekt avseende dessa
konvertibla eller utbytbara skuldebrev, eller dessa
optionsratter till nyteckning har offentliggjorts i
samma medlemsstat,

j) Overlitbara virdepapper som emitterats av statligt
erkiinda sammanslutningar vars verksamhet &r
forfattningsreglerad eller drivs utan vinstsyfte, i de
fall emissionen sker for att anskaffa medel som ar
nddvindiga fér uppnidende av sammanslutningens
oegennyttiga dndamal,

k) aktier eller dirmed jimstillda Gverldtbara viirdepap-
per, vilka berittigar dgaren att bli medlem i eller
utnyttja de tjinster som utfors av sammanslutningar
som "building societies”, “Crédits populaires”,
"Genossenschaftsbanken” eller "Industrial and
Provident Societies”,

1) curo-virdepapper som inte ar féremal for allmin
marknadsforing genom annonsering eller personlig
hanvandelse.

Anrtikel 3

I denta direktiv anvinds foljande beteckningar med de betydel-
ser som har anges:

a)  Fdretag for kollektiva investeringar som inte dr av
sluten typ: virdepappersfonder och investeringsbolag,

— vars verksamhet bestdr i koklektiv investering av
kapital frin aliménhcten, och som tillimpar prin-
cipen om riskspridning, och

— vars andelar pd innehavarens begiran aterkops eller
inloses med medel av foretagets tillgAngar. En
Atgird som vidtas av ett sddant foretag for att sikra
att borsvirdet av dess andelar inte i nigon visentlig
min avviker frin andelarnas nettovirde skall
jamstillas med Aterkop eller inlosen.

b)  Andelar i ent foretag for kollektiva investeringar: virde-
papper som emitterats av ett foretag for kollektiva
investeringar, och som utgdr bevis for andelsritt i ent
sAdant foretags tillgingar.
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¢)  Emittenter: bolag och andra juridiska personer och varje
annat foretag vars &verldtbara virdepapper erbjuds
allminheten.

d)  Kreditinstitur: ett foretag vars verksamhet bestdr i att ta
emot insdttningar eller andra &terbetalningspliktiga
medel fran allménheten och att bevilja krediter for egen
rikkning, diribland sidana kreditinstitut som avses i
artikel 2 i direktiv 77/780/EEG', senast éndrat genom
direktiv 86/524/EEG*.

¢)  Overldtbara virdepapper: akiier i bolag och andra med
sAdana aktier jimstillda Overlitbara virdepapper,
skuldebrev med en 16ptid av minst ett &r och andra
dirmed jimstillda overlitbara virdepapper och alla
andra verldtbara viirdepapper som ger ritt att forvirva
s3dana Gverldtbara virdepapper genom teckning cller
utbyte.

f) Euro-vdrdepapper: bverldtbara virdepapper som

— garanteras och fordelas av ett konsortium med minst
tvd medlemmar med site i olika stater, och

— erbjuds i visentlig omfattning i en eller flera andra
stater @n den didr emittenten har sitt site, och

—  kan tecknas eller forvirvas for forsta gingen endast
genom eft kreditinstitut elier ndgot annat finansiellt
institut.

Artikel 4

Medlemsstaterna skall se till at varje erbjudande av Gver-
latbara virdepapper till allminheten inom deras termitorier sker
under forutsittning av att ett prospekt offentliggors av den som
gor erbjudandet.

Artikel 5

Medlemsstaterna fir foreskriva undantag, helt eller delvis, fran
skyldigheten att offentliggora prospekt i de fall de overldtbara
virdepapper som erbjuds till allminheten &r

a) skuldebrev eller andra dirmed jamstillda overlatbara
virdepapper. vilka emitteras fortiopande cller vid
upprepade tillfillen av kreditinstitut eller andra darmed
jimstdllda finansiclla institut, vilka regelbundet offent-
liggor sina rsbokslut och som, inom gemenskapen, har
bildats eller verkar i enlighet med, eller med stod av
siirskild lagstiftning, eller ar foremal for offentlig tillsyn
avsedd att skydda sparmedel,

b) skuldebrev eller andra dirmed jimstillda overldtbara
virdepapper. vilka emitterats av bolag och andra juridis-
ka personer som ir hemmahérande i en mediemsstat,
och som

' EGT nr L 322, 17.12.1977, 5. 30.
? EGT nr L 309, 4.11.1986, s. 15.
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— i sin verksamhet dtnjuter statlig monopolstilining,
och

— har bildats eller verkar i enlighet med, eller med
stéd av sirskild lagstiftning, eller vars upplaning
villkorslgst och oAterkalleligt garanteras av en
medlemsstat eller av en medlemsstats regionala
cller lokala myndigheter,

¢)  skuldebrev emitterade av i en medlemssiat hemmahoran-
de juridiska personer som inte dr bolag och som har

— bildats genom sirskild lagstiftning, och

- vars verksamhet regleras av denna lagstiftning samt
bestAr enbart i

i) att under statlig konmoll anskaffa kapital
genom att emittera skuldebrev, och

i) att finansiera produktion med dels medel som
dessa juridiska personer har anskaffat, dels
medel som stillts till férfogande av en med-
lemsstat, och/eller att forvirva innehav i sddan
produktion, och

— vars skuldebrev, sdvitt giller upptagande till offici-
¢ll notering vid fondbérs, enligt nationell lagstift-
ning betraktas som skuldebrev som &r emitterade
eller garanterade av staten.

Artikel 6

Om ert fullstindigt prospckt har offentliggjorts i en med-
lemnsstat wom de foregdende tolv minaderna, ar det tillrackligt
att ynerligare prospckt som upprattas av samma emittent i
samma stat, men avseende andra Overldthara vardcpapper.
anger cndast de forandringar som intritt sedan offentliggoran-
det av det fullstindiga prospektet och som kan antas paverka
virdet av virdepapperen.

Eut sAdant prospekt fir dock goras tillgangligr endast till-
sammans med det fullstindiga prospekt till vilket det binfor
sig, eller med en hinvisning till detta.

AVSNITT 11

Innehall i och forfaranden for granskning och spridning
av prospekt for overlatbara virdepapper betriffande
vilka ansokan gors om upptagande till officiell notering
vid fondbérs

Artikel 7

1 de fall ett erbjudande till allminheten avser overldtbara
virdepapper som vid tiden for erbjudandet ar foremdl for en
ansokan om upptagande till officiell notering vid en fondbors
som 4r belagen cller verksam i samma medlemsstat, skall
innehdllet i prospektet och sittet for granskning och spridning
av detta, med den anpassning som foranleds av forhillandena
vid ett erbjudande till aliminheten, bestammas i enlighct med
direktiv 80/390/EEG.
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Artikel 8

1. Den som goér ett erbjudande till allminheten i en
medlemsstat och en ansokan om upptagande till officiell
notering vid en fondbdrs i en annan medlemsstat, skall ha
mdjlighet att i den medlemsstat dir erbjudandet gors uppriitta
ett prospekt, betriffande vilket innehdllet och sittet for
granskning och spridning skall, med de anpassningar som
foranleds av omstiindigheterna vid ett erbjudande till allmin-
heten, bestimmas i enlighet med direktiv 80/390/EEG.

2. Bestimmelserna i punkt 1 skall tillimpas endast i de
medlemsstater som generellt foreskriver forhandsgranskning av
prospekt for offentliga erbjudanden.

Artikel 9

Ett prospekt skall offentliggras eller goras tillgingligt for
allminheten senast di ett offentligt erbjudande gors.

Artikel 10

1. Nir ett prospekt enligt artikel 7 eller 8 offentliggrs elier
skall offentliggdras, skall sidana annonser, meddelanden,
anslag och dokument som tillkinnager erbjudandet till allméin-
heten inges i forvig till de behoériga myndigheterna. i de
nimnda dokumenten skall anges att det foreligger ett prospekt
och var prospektet offentliggérs.

2. Om medlemsstaterna godkinner att de i punkt 1 nimnda
dokumenten sprids innan prospektet ar tillgingligt, skall i
dessa handlingar anges att ett prospekt kommer att offent-
liggoras och var allminheten kan ta del av det.

3. Prospektet skall offentliggoras antingen

—  genom att inforas i en eller flera dagstidningar med
spridning i hela den medlemsstat dir det offentliga
erbjudandet gors, eller

— i form av en broschyr som kostnadsfritt gors tillganglig
for allminheten i den medlemsstat dir erbjudandet till
allminheten gors, samt pd huvudkontoret for den som
gor det offentliga erbjudandet och hos de finansiella
foretag som anlitats for att ombesorja betalningar for
dennes rikning i den medlemsstat dir erbjudandet gors.

4. Dessutom skall antingen det fullstindiga prospektet eller
en annons som anger var prospekiet offentliggjorts och var det
finns tillgangligt for allminheten inforas i en publikation som
anvisats av den medlemsstat dar erbjudandet gors.
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AVSNITT I

Inneh4ll i och forfaranden for spridning av prospekt for
6verlatbara viirdepapper, betriiffande vilka ausékan om
upptagande till officiell notering vid fordbérs inte gors

Artikel 11

1. Ide fall ett offentligt erbjudande avser andra 6veristbara
viirdepapper in de som anges i artiklarna 7 och 8, skall
prospektet innehAlla de uppgifter som med héinsyn till emitten-
tens och de Gverldtbara virdepapperens natur behovs for att
investerare skall kunna géra en vilgrundad bedémning av
emittentens tillgAngar och skulder, finansiella stillning, vinster
och forluster och framtidsutsikter samt av de rittigheter som
foljer med de tverlitbara virdepapperen.

2. For att uppfylla kraven i punkt 1 skall prospektet, om
inte annat foljer av de méjligheter till undantag som ges i
artiklarna § och 13, innehdlla i vart fall foljande uppgifter i s&
littanalyserad och littbegriplig form som méjligt:

a) De for prospektet ansvariga (namn, befattingar och
forstkran av dem att uppgifterna i prospektet ir riktiga
och att ingenting som #r lignat att pAverka prospektets
innebdrd #r utelimnat).

b)  Erbjudandet till allminheten och de verlitbara viirde-
papper som erbjuds (arten av de virdepapper som
erbjuds, emissionens storlek och &indamil, antalet
emitterade virdepapper och de rittigheter som foljer
med dem, den inkomstskatt som innehAlls som kiillskatt,
den tid erbjudandet stir dppet, den dag da rim till
utdelning eller rinta intridder, de som garanterar erbju-
dandet, inskrdnkningar i 6verlitbarheten av virdepap-
peren och pi vilka marknader de fir bli foremil for
handel, de foretag som ombesdrjer betalningar for
emitienten, om mdjligt det pris till vilket virdepapperen
erbjuds eller, om detta foreskrivs i nationell lag, sitiet
och tidsplanen for faststillande av priset om detta inte 4r
kint ndr prospektet upprittas, betalningssittet, stittet for
utbvande av eventuell féretradesriitt till teckning samt
forfaranden och tidsgrinser for leverans av virdepap-
peren).

¢)  Emittenten (namn, site, datum for bildandet, den lag
som giller for emittenten samt emittentens rittsliga
form, ndamAlet for emittentens verksamhet, uppgift om
register och registreringsnummer) och emittentens
kapital (det tecknade kapitalet, antalet och de visent-
ligaste egenskaperna hos de virdepapper som utgér
kapitalet och dnnu ¢j betald del av kapitalet, beloppet av
konvertibla och utbytbara skuldebrev och skuldebrev
med optionsritt till nyteckning samt forfarandet for
konvertering respektive utbyte och nyteckning, nir det
4r plikallat den foretagsgrupp som emittenten tillhér; i
friga om aktier skall féljande uppgifter limnas: aktier
som inte representerar kapital, den dvre grinsen for
aktickapitalets storlek och den tid detta virde géller,
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samt. om de 4r kinda, vilka akticigare som direkt eller
indirekt skulle kunna utéva ett bestimmande inflytande
§ver emittentens verksamhet).

d)  Emittentens huvudsakliga verksamhet (beskrivning av
den huvudsakliga verksamhcten och, om det 4r pdkallat,
uppgift om osedvanliga omstiindigheter som paverkat
verksamheten, eventucllt beroende av patent, licenser
och kontrakt om dessa 4 av grundliggande betydelse,
pigicnde investeringar av betydelse och eventuella
rittsliga forfaranden av visentlig betydelse for emitten-
tens finansiella stillning).

¢)  Emittentens tillgdngar och skulder, finansiella stdllning
samt vinster och forluster (eget bokslut och i forekom-
mande fall sammanstilld redovisning; i de fall emitien-
ten upprittar endast sammanstilld arsredovisning skall
denna ingd i prospekiet; om emittenten upprattar sivil
cget bokslut som sammanstilld redovisning skall
bidadera ingd i prospektet, dock att emittenten #ger
uteldmna det ena slaget av redovisning om den redovis-
ning som utclimnas inte innchiller nigon ytterligare
vasentlig information, delArsredovisning om sddan
offentliggjorts sedan slutet av foregdende rikenskapsér,
revisoms namn: om decnne gjort anmarkningar eller
vigrat godkinnande skall detta anges jimte skalen).

f)  Emittentens forvaltning, ledning och kontoll (namn,
adresser och befatmingar; betriffande erbjudanden til}
allmanheten av akticr i bolag med begransad ansvarighet
skall anges ersittningen till medlemmarna av emittentens
forvalmings-, lednings- och kontrollorgan).

g)  Iden min sddana uppgifier inverkar pd bedémningen av
emittenten skall anges den senaste utvecklingen i friga
om emittentens affarsverksamhet och framtidsutsikter (de
viktigaste utvecklingstendenserna under senare td for
cmittentens  affirsverksamhet sedan utgingen av det
fregdende rikenskapséret samt emittentens framtidsut-
sikter for i vart fall det innevarande rikenskapsaret).

3. Ide fall ett erbjudande till allminheten avser skuldebrev
som garanteras av en eller flera juridiska personer, skall
uppgifter enligt punkt 2 c—g limnas dven betriiffande den
eller de som limnat garantin.

4. Ide fall ett erbjudande till allmanheten avser konvertibla
skuldebrev, utbytbara skuldebrev eller skuldebrev forenade
med option ull nyteckning eller enbart optionsritterna, skall
uppgifter limnas &ven om arten av de aktier eller skuldebrev
de ger riu till, och om forfaranden for konvertering. utbyte
eHer teckning. Om emittenten av aktierna eller skuldebreven
inte lir densamme som ecmittcnten av skuldebreven eller
optionsritterna skall uppgifter enligt punkt 2 c—g timnas aven
betriiffande emittenten av aktierna eller skuldebreven.
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5.  Ar den tidsperiod som forflutit sedan emittentens
bildande kortare &in den som anges i punkt 2 beh&ver uppgifter
limnas endast betriffande denna period.

6. I de fall sAdana uppgifter som anges i punkt 2 inte ar
tillimpliga med hiinsyn till emittentens verksamhetsomréde,
réttsliga form eller for de 6verlatbara vardepapper som erbjuds,
skall ctt prospekt som ger motsvarande information uppriittas.

7. Nir aktier, d4 de upptas til! handel vid fondbérs, erbjuds
emittentens akticigare med foretriadesritt, fir medlemsstaterna
eller av dem utsedda organ medge att vissa av de i punkt 2 d,
¢ och f angivna uppgifterna uteldmnas, under forutsittning att
investerarna till f6ljd av den upplysningsskyldighet som giller
vid fondbors redan har sddan information om emittenten, som
#r aktuel] och likvardig den som fordras enligt avsnitt T11.

8. 1 de fall ett visst slags aktier upptagits till handel vid
fondbors fir medlemsstaterna eller av dem utsedda organ
medge undantag, helt eller delvis, frAn skyldigheten att
offentliggora ett prospekt, om antalet, det uppskattade
marknadsvirdet elicr det nominella virdet. cller om nominellt
vérde saknas, det bokforingsmissiga parivirdet av de aktier
som erbjuds uppgdr till mindre 4n 10% av antalet eller det
motsvarande virdet av de akticr av samma slag som redan
upptagits till handel, under forutsittning att investerarna till
foljd av dern upplvsningsskyldighet som giller vid fondbérs
redan har sddan information om emittenten, som ir aktuell och
likvirdig den som fordras enligt avsnitt I]1.

Artikel 12

1. Medlemsstaterna fir dock foreskriva att den som gor ctt
crbjudande till aliménheten skall ha majlighet att uppréta cu
prospekt vars innehd]l, anpassat till omstandigheterna vid ett
erbjudande till allminheten, skall bestimmas i enlighet med
direktiv 80/390/EEG.

2. Forhandsgranskning av sddana prospckt som avses i
punkt 1 skall utféras av de organ som utsctts av medlemssta-
terna. dven om det inte gjorts nigon ansokan om upptagande
till officiell notering vid fondbérs.

Artikel 13

1. Medlemsstaterna eller de av dem utsedda organen fir
medge artt i ett sddant prospekt som avses i artikel 11 vissa
uppgifier som foreskrivs i detta direktiv utelamnas, om

a)  dessa uppgifier endast 4r av mindre betydelse och inte
kan antas pdverka bedomningen av emittentens tillgdngar
och skulder, finansiella stillning, vinster och foérluster
samt framtidsutsikter, cller

b)  rfjandet av sAdana uppgifter skulle std i strid med
allminhetens intresse eller allvarligt skada emittenten, i
det senarc fallet under forutsattning att ett utelamnande
inte kan antas vilseleda allmiinheten betriiffande sakupp-
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gifter och forhdllanden som ar av visentlig betydelse for
vérderingen av de &verldtbara virdepapperen.

2. I de fall dir initiativtagaren till ett erbjudande inte ar
vare sig emittenten eller annan som handlar pA dennes vignar,
far medlemsstaterna eller de av dem utsedda organen medge
att i prospektet utelimnas vissa uppgiftcr som initiativtagaren
normalt inte forfogar Gver.

3.  Medlemsstaterna eller de av dem utsedda organen fir
foreskriva undantag, helt eller delvis, fran skyldigheten att
offentliggdra ett prospekt i de fall de uppgifter som de som gor
erbjudandet ar skyldiga att limna enligt lag eller annan
forfattning, eller enligt regler som stiftats av organ som enligt
nationel] lag @ behoriga hirtill, &r tillgéngliga for investerare,
i form av dokument med information motsvarande minst den
som krivs enligt avsnitt Ill, senast vid den tid dA prospektet
enligt detta direktiv skall eller skulle ha offentliggjorts eller
gjorts tillgangligt for allmanheten.

Artikel 14

Ett prospekt skall innan det offentliggors ges in till de organ
som har utsetts for detta andamdl i varje medlemsstat dir de
Sverlatbara virdepapperen for forsta gingen erbjuds allmin-
heten.

Artikel 15

Eu prospekt skall offentliggoras eller goras tillginghgt for
allminbeten i den medlemsstat dar ett erbjudande till allmin-
heten gors i enlighet med det forfarande som foreskrivs i den
medlemsstaten.

Artikel 16

Ett prospekt skall offentliggoras eller goras tillgingligt for
allminheten senast vid den tidpunkt di ett erbjudande til}
allmiénheten gors.

Artikel 17

1. Nir et prospekt som Gverensstimmer med artikel 11
eller 12 offentliggors eller skall offentliggéras, skall de
annonser, meddelanden, anslag och dokument, som upplyser
om erbjudandet till allménheten och som sprids eller gors till-
géngliga for allminheten av den som gor erbjudandet, i forvig
ges in till de organ som utsetts i enlighet med artikel 14, om
dessa organ ombesorjer forhandsgranskning av prospekt for
erbjudanden til! allménheten. I sidant fall skall dessa organ
prova om dokumenten i friga skall kontrolleras fore offent-
liggorandet. T sddana dokument skall anges att det foreligger
ett prospekt och var detta @r publicerat.

2.  Om medlemsstaterna medger spridning av sidana
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dokument som avses i punkt 1 innan prospektet dr tillgédngligt,
skall i dessa dokument anges att ett prospekt kommer att
offentliggoras och var allminheten kan f4 tillgng ull det.

Artikel 18

Varje ny omstindighet etler felaktighet 1 ext prospekt, som ar
av beskaffenhet att paverka bedémningen av de overlitbara
vardepapperen och som intraffar eller uppmirksammas mellan
offentliggbrandet och erbjudandets definitiva slutdag, skall
uppges eller rittas i ett tilldgg till prospektet som skall
offentliggoras pé eft sitt som minst motsvarar det forfarande
som tillimpades ndr det ursprungliga prospekiet spreds, eller
enligt ett forfarande som foreskrivits av medlemsstaterna eller
av dem utsedda organ.

AVSNITT IV

Samarbete mellan medlemsstaterna

Artikel 19

Medlemsstaterna skall utse de organ, vilka kan vara desamma
som avses i artikel 14, som skall samarbeta med varandra fér
den riktiga tillimpningen av detta direktiv, och inom ramen for
sina ansvarsomnraden efter bista forméga utbyta ali information
som krivs for detia indamil. Medlemsstaterna skall underritta
kommuissionen om vilka organ som har utsetts. Kommissionen
skall vidarebefordra denna information till de andra med-
lemsstaterna.

Medlemsstaterna skall se till att de organ som utsetts har
erforderliga befogenheter for att fullgéra sina uppgifter.

Artikel 20

1. I de fall samma 6verlatbara virdepapper samtidigt eller
med kort mellannim erbjuds allmianheten i tvd eller flera
medlemsstater och ett prospekt for erbjudande till allménheten
har upprittats i enlighet med artikel 7, 8 eller 12, skall den
myndighet som dr behorig att godkinna prospektet vara
myndigheten i den medlemsstat dir emittenten har sitt siéite, om
erbjudandet il aliménheten eller ansokningen om upptagande
till officiell notering vid fondbérs gors i den medlemsstaten.

2. Om emellertid den medlemsstat som avses i punkt 1 inte
foreskriver generell forhandsgranskning av prospekt fér
erbjudanden till allminheten, och om endast erbjudandet eller
ans6kningen om upptagande till officicll notering gérs i den
medlemsstaten, skall, liksom i alla andra fall, den som gor
erbjudandet till allmanheten vilja tillsynsmyndighet bland
myndigheterna i de medlemsstater i vilka erbjudandet tili
allménheten gors, och vilka foreskriver generell forhands-
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granskning av prospekt for erbjudanden till aliméinheten.

AVSNITT V
Omsesidigt erkiinnande
Artikel 21

1. Om ett prospekt har godkiints i enlighet med artikel 20
skall det, med forbehdl] for Gverstitming om sé kriivs, erkidnnas
sAsom Sverensstimmande med, eller anses bverensstimma med
lagstiftningen i de andra medlemsstater dir samma Sverlitbara
viirdepapper samtidigt cller med kort mellanrum erbjuds
allméinheten, utan att dir behdva godkinnande i ndgon form
och utan att dessa stater kan fordra att yterligare uppgifter
skall tillféras prospektet. Dessa medlemsstater fir dock kriiva
att prospektet skall innechdlla uppgifter som &r specifika for
marknaden i det Iand dir erbjudandet till allménheten gors,
sirskilt betriiffande reglerna om inkomstskatt, de finansiclla
foretag som anlitats for att ombesorja betalningar fér emitten-
tens rdkning i det landet, och sittet for offentliggtrande av
meddelanden till investerare.

2. Ett prospekt som har godkiints av de behériga myndig-
heterna enligt artikel 24a i direktiv 80/390/EEG skall erkannas
sdsom 6verensstimmande med, efler anses Gverensstimma med
lagstiftningen i en annan medlemsstat i vilken erbjudande till
allminheten gors, dven om undantag eller avvikelse, helt eller
delvis, medgivits i enlighet med detta direktiv, dock under
forutsittning att

a) undantaget cller avvikelsen #r av sidant slag att det
erkinns enligt de i den andra medlemsstaten giillande
reglerna, och

b)  de omstindigheter som motiverar undantaget eller av-
vikelsen foreligger #ven i den andra berdrda med-
lemsstaten.

Aven om forutsittningama i forsta stycket a och b inte #r
uppfylida, fir den bertrda medlemsstaten anse prospekt som
har godkiints av de behoriga myndigheterna enligt artikel 20
sisom bverensstimmande med den egna lagstiftningen.

3.  Den som gor erbjudandet till allménheten skall till de
organ, som utsetts av de andra medlemsstaterna i vilka
erbjudandet till allménheten skall goras, ge in det prospekt som
#r avsett att anvindas i respektive stat. Detta prospekt skall
vara identiskt med det prospekt som har godkiints av den myn-
dighet som avses i artikel 20.

4.  Medlemsstaterna fir begrinsa tillimpningen av denna
artikel till sidana prospekt for Sverlatbara virdepapper vars
emittenter har sitt stite i en medlemsstat.
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AVSNITT VI

Samarbete
Artikel 22

1. De behoriga myndigheterna skall, nirhelst de behéver
det for fullgbrande av sina uppgifter, samarbeta och utbyta den
information som fordras hiirfér.

2. 1de fall ett erbjudande til} allmiinheten som avser dver-
latbara virdepapper vilka ger ritt till en andel i ett foretags
kapital, antingen omedelbart eller efter utgéngen av en viss
loptid, gbrs i en eller flera andra medlemsstater dn den dir
emitienten av de aktier som dessa virdepapper ger ritt ill har
sitt sifte, fir, om cmittentens aktier redan upptagits till officiell
notering i den medlemsstaten, de behdriga myndigheterna i den
medlemsstat dar erbjudandet gors fatta beslut forst efter att ha
samrdtt med de behdriga myndigheterna i den medlemsstat dir
cmittenten av de berbrda aktierna har sitt sidte, i de fall
prospektet for erbjudande till allménheten granskas.

Artikel 23

1.  Medlemsstaterna skall foreskriva att alla anstillda eller
tidigare anstillda hos de behSriga myndigheter som avses i
artikel 20 skall jakta tystnadsplikt. Detta innebir att ingen
konfidentiell information som de har fitt del av i sin
anstillning fir rojas fér nigon annan person cller myndighet
av nigot slag, utom dir detta medges i lag eller annan
forfatning.

2. Bestimmelserna i punkt 1 skall inte hindra de olika
medlemsstaternas myndigheter som avses i artikel 20 fran att
vidarebefordra information s& som féreskrivs i detta direktiv.
Den information som pé detta sitt utvixlas skall omfattas av
den tystnadsplikt som giller for anstillda eller tidigare
anstillda hos den myndighet som erhdller sidan information.

3. Utan att det paverkar tillimpningen av straffrittsliga
foreskrifter fir de myndigheter som avses i artikel 20, och som
erhiller information enligt artikel 21, anviinda denna endast for
fullgérande av sina uppgifter eller vid Sverklagande i ad-
ministrativ ordning eller riittsliga férfaranden som har samband
med myndighetens verksamhet.

AVSNITT VI
Forhandlingar med icke-medlemsliinder
Artikel 24

Gemenskapen fir genom avtal som med stéd av fordraget
ingdus med ett icke-medlemsland eller flera sAdana linder,
under forutsittning av reciprocitet, erkdnna prospekt for erbju-
danden till allménheten som har upprittats och granskats i
enlighet med bestimmelserna i ett sidant land, s4 att de skatl
anses uppfylla kraven enligt detta dircktiv, forutsatt att
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bestimmelserna, fiven om de avviker frin vad som foreskrivs
i detta direktiv, ger investerare ett skydd som #r likvérdigt med
det de tillforsikras genom detta direktiv.

AVSNITT vl

Kontaktkommitté

Artikel 25

1. Den kontaktkommitté som inrfittats genom artikel 20 i
ridets direktiv 79/279/EEG av den 5 mars 1979 om samord-
ning av villkoren for upptagande av viirdepapper till officiell
notering vid fondbors', senast #ndrat genom direktiv
82/14B/EEG", skall #ven ha till uppgift

a)  at, utan att det pdverkar tillimpningen av artiklarna 169
och 170 i fordraget, underlitta et harmoniserat genom-
forande av detta direktiv genom regelbundet samrid om
alla praktiska problem som uppkommer vid dess till-
limpning och betriffande vilka ett utbyte av Asikter
bedéms vara av viirde,

b)  att underlitta samrid mellan medlemsstaterna betriiffan-
de sidana tilldgg och forbittringar av prospekt som de
har riitt att begira eller rekommendera p4 nationell nivé,

c)  att vid behov rekommendera kommissionen tilligg till
eller dndringar av detta direktiv.

' EGT nrL 66, 163.1979, s. 1.
? EGThrL 62, 5.3.1982, s. 22.
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2. Det skall inte ingd i kontaktkommitténs uppgifter att
prova skiligheten av beslut som de behériga myndigheterna
har fattat i enskilda fall.
AVSNITT IX

Slutbestiimmelser

Artikel 26
1.  Medlemsstaterna skall vidta de Atgirder som 4r nod-
viindiga for att folja detta direktiv senast den 17 april 1991. De
skall genast underritta kommissionen om detta.
2.  Medlemsstaterna skall till kommissionen 6verlimna

texterna till centrala bestimmelser i nationell lagstiftning som
de antar inom det omride som omfattas av detta direktiv.

Artikel 27

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.

Utfirdat i Luxemburg den 17 april 1989.
P& rddets vignar

C. SOLCHAGA CATALAN
Ordforande
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RADETS DIREKTIV
av den 12 december 1988

om sidana uppgifter som skall offentliggiras vid forviirv eller avyttring av ett storre
innehav i ett borsnoterat bolag

(88/627/EEG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS RAD HAR ANTAGIT
DETTA DIREKTIV

med beaktande av Foérdraget om upprittandet av Europeiska
ekonomiska gemenskapen, sérskilt artikel 54 i detta,

med beaktande av kommissionens forslag',
i samarbete med Europaparlamentet?,

med beaktande av Ekonomiska och sociala kommitténs
yttrande®, och

med beaktande av foljande:

En ordning som innebir att adekvata upplysningar limnas om
investerare inom omradet for 6verlatbara virdepapper 4r dgnad
att forbittra skyddet for investerare, 6ka deras fortroende for
viirdepappersmarknaderna och hirigenom sikerstilla att dessa
marknader fungerar vil.

En samordning i detta avseende pid gemenskapsniv3, si att
skyddet for investerare gors mer enhetligt, 4r dgnad att 6ka
integrationen av virdepappersmarknademna i mediemsstaterna
och hirigenom bidra till au skapa en verklig europeisk
kapitalmarknad.

For detta andamdl bor investerare upplysas om storre innehav
och om forindringar av sidana innehav i bolag inom gemen-
skapen vars aktier ér officicllt noterade vid fondborser beldgna
i eller verksamma inom gemenskapen.

Samordnade bestimmelser bor inforas betraffande det nirmare
innehdllet och om sittet for tillimpning av upplysningskravet.

Bolag vars aktier ar officiellt noterade vid en fondbérs inom
gemenskapen kan upplysa allminheten om forindringar av
storre innchav endast om de sjilva av innehavarna fatt uppgift
om sidana forindringar.

De flesta medlemsstater foreskriver inte nigon sddan skyldig-
het for innehavare, och mellan de stater diir en sdan skyldig-
het foreligger rdder betydande skillnader i friga om till-

' BEGT nr C 351, 31.12.1985, s. 35, och
EGT nr C 255, 25.9.1987, 5. 6.

? EGT nr C 125, 11.5.1987, s. 144, och
EGT nr C 309, 5.12.1988.

} EGT nr C 263, 20.10.1986, s. 1.

limpningen. Samordnade bestimmelser p gemenskapsniva bor
dirfor inforas inom detta omride.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

1. Medlemsstaterna skall gora detta direktiv tillimpligt pd
fysiska personer och juridiska personer av sivil offentlig- som
privatrittslig natur, vilka direkt eller genom annan férvirvar
eller avytirar ett sddant innehav som avses i artikel 4.1, dar
detta medfor dndringar av rostrittsfordelningen i bolag som
bildats enligt statens lag och vars aktier 4r officiellt noterade
vid en eller flera fondborser som &r beldgna eller verksamma
i en eller flera medlemsstater.

2. Sker forviry eller avyttring av ett sddant storre innehav
som avscs i punkt 1 genom bevis som representerar aktier skall
detta direktiv tillaimpas p3 innehavaren av sddana bevis och
inte pA emittenten.

3. Detta dircktiv skall inte tillimpas pi forvirv eller
avyttring av ett stdrre innehav i foretag for kollektiv in-
vestering.

4. I ridets direktiv 79/279/EEG av den 5 mars 1979 om
samordning av villkoren for upptagande av virdepapper till
officiell notering vid fondbors', senast dndrat genom direktiv
82/148/EEG, skall punkt 5 ¢ i lista C i bilagan ersittas med
f6ljande:

"c) Bolaget skall, sdvitt giller storre innchav, offent-
liggora uppgifter om alla forindringar i dgarstruktu-
ren (aktiefigare och akticrmas fordelning mellan
dem) i forhlllande il vad som tidigare offent-
liggjorts, si snart det fir kinnedom om sidana
forandringar.

Betriffande de bolag som inte omfattas av ridets
direktiv 88/627/EEG av den 12 deccmber 1988 om
sddana uppgifter som skall offentliggéras vid
forviry eller avyttring av et stormre innehav i ett
borsnoterat bolag*, galler sarskilt att bolaget, nir
det fir kdnnedom om att en fysisk eller juridisk
person har forvirvat eller avyttrat ett sidant antal
aktier att andelen Gverstiger eller nedgir under de
gransvarden som anges i artikel 4 i det angivna
direktivet, skall offentliggéra detta inom nio
kalenderdagar.

* EGT nr L 348, 17.12.1988, s. 62."

‘ EGTnrL 66, 16.3.1979, s. 21.
* EGTwrL 62 531982, 5. 22
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Artikel 2

I detta direktiv avses med forviry av eft innehav inte endast
kop utan dven varje annat forviry, diribland forviry i de fall
som avses i artikel 7.

Artikel 3

Medlemsstaterna far pd de fysiska och juridiska personer som
avses i artikel 1.1 stilla krav som ir stringare in eller gir
utdver vad som foreskrivs i detta direktiv, frutsatt att sidana
foreskrifter dr generellt tillimpliga pd alla som forvirvar eller
avyttrar andelar och pi alla bolag, eller pd alla forvirvare,
avyttrare och bolag inom en viss kategori.

Antikel 4

1. Nir en sidan fysisk cller juridisk person som avses i
artikel 1.1 forvirvar eller avyttrar ett innehav i ctt sidant bolag
som avses i artikel 1.1, skall han, om hans rostrittsandel till
foljd av forvirvet eller avyttringen nr upp till, dverskrider
elier nedgdr under nigot av grinsvirdena 10%, 20%, %, 50%,
och % inom sju kalenderdagar underritta bolaget och,
samtidigt, den eller de behoriga myndigheter som avses i
artikel 13, om hur stor réstrittsandel han innehar efter forvir-
vet eller avyttringen. Medlemsstaterna behover inte tillimpa

—  griinsvirdena 20% och %, om de tillimpar ett enhetligt
grinsvirde om 25%,

—  grinsvirdet %3 om de tillimpar grinsvirdet 75%.

Tidsfristen om sju kalenderdagar skall riknas frin den tidpunkt
dA dgaren av det storre innehavet fin, eller med hansyn till
omstindigheterna, bort fi kinnedom om forvirvet eller

avyttringen.

Medlemsstaterna fir vidare foreskriva att ett bolag skall
underrdttas dven betriffande den andel av kapitalet som
innehas av en fysisk eller juridisk person.

2.  Medlemsstaterna skall vid behov, genom nationell
lagstiftning och bestimmelser som meddelas med stid hiérav,
foreskriva pa vilket sitt de fysiska och juridiska personer som
avses i artikel 1.1 skall underriittas om de rostrittsandelar som
skall beaktas vid tillimpning av punkt 1.

Artikel 5

Medlemsstaterna skall foreskriva skyldighet for varje fysisk
eller juridisk person som avses i artikel 1.1 att, vid den forsta
arliga bolagsstimman som halls i ett bolag som avses i artikel
1.1 och som iéiger rum senare én tre minader efter det att detta

Prop. 1992/93:9()
Bilaga 15

direktiv dverforts till nationell lag, underritta bolaget och,
samtidigt, behoriga myndigheter om sina innchav om de
uppgdr till minst 10% av rostetalet, med nidrmare uppgift om
den rostriittsandel som faktiskt innehas, sdvida personen i friga
inte redan har limnat underriittelse i enlighet med artikel 4.

Inom en minad frin denna bolagsstimma skall alla innchav
om 10% ecller mer offentliggéras i enlighet med vad som
foreskrivs i artikel 10.

Artikel 6

Den som forvirvar eller avyttrar ett sidant storre innehav som
avses i artikel 4, och ingdr i en foretagsgrupp som enligt
direktiv 83/349/EEG' dr skyldig att uppriitta sammanstilld
redovisning, skall vara befriad frin skyldigheten att limna
sAdana underrittelser som avses i artikel 4.1 och artikel 5, om
sidana underrittelser limnas av moderbolaget eller, om detta
i sin tur dr ett dotterbolag, av dess eget moderbolag.

Artikel 7

Vid bestimmande av huruvida en sidan fysisk eller juridisk
person som avses i artikel 1.1 &r skyldig att limna under-
rittelse enligt artikel 4.1 och artikel 5, skall foljande anses som
rostriitt som innchas av den fysiska eller juridiska personen:

—  Rostritt som innehas av annan i eget namn men for den
fysiska eller juridiska personens rakning.

—  Rostriitt som innehas av ett foretag som stir under
dgarkontroll av den fysiska eller juridiska personen.

—  Rostritt som innchas av annan med vilken den fysiska
cller juridiska personen har triffat en skrifilig over-
enskommelse som forpliktar parterna att genom samord-
nat utdvande av sin rostritt inta en lingsiktig gcmensam
hallning i friga om bolagets forvaltning.

—  Rostriitt som innchas av annan med stod av ett skriftligt
avtal som han wriiffat med den fysiska eller juridiska
personen eller med ett foretag som sthr under denna
persons dgarkontroll, dir avtalet medger tillfillig
Overflyttning av rdstritten mot ersittning.

—  Rostriitt som foljer med aktier som &gs av den fysiska
cller juridiska personen och vilka denne deponerat som
sikerhet, utom da rostritten kan disponeras av den hos
vilken sdkerheten stillts och denne forklarar sig ha for
avsikt att utdva den, i vilket fall rostrdtten skall anses
tillkomma den sistnimnde.

—  Rostritt som foljer med aktier till vilka den fysiska eller
juridiska personen har en livsiing dispositionsratt.

' EGTnrL 193, 18.7.1983, s. 1.
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—  Rdostriitt som den fysiska eller juridiska personen eller
nigon annan av de personer som avses i foregiende
strecksatser har en sjilvstindig ritt att forvirva pd grund
av ert uttryckligt avtal. I sidant fall skall den i artikel
4.1 foreskrivna underritielsen limnas den dag di avtalet
ingls.

—  Rostritt som foljer med aktier som har deponerats hos
den fysiska eller juridiska personen, dir denne i av-
saknad av sirskilda instruktioner kan utdva rostritten
efter eget gottfinnande.

Fér det fall att en fysisk cller juridisk person kan utdva sidan
rostrite som avses i den sista strecksatsen i foregdende stycke
i ett bolag, och hela denna rdstritt tillsammans med annan
rostritt som den fysiska eller juridiska personen innehar i
bolaget nir upp till eller §verstiger nigot av de griinsviirden
som anges i artikel 4.1, for medlemsstaterna, trots bestim-
melserna i artikel 4.1, féreskriva att den nimnda fysiska eller
juridiska personen endast ar skyldig att underritta det berérda
bolaget 21 kalenderdagar fére den 4rliga bolagsstimman.

Artikel 8

1. I detta direktiv avses med dgarkontrollerat foretag ett
foretag dir en fysisk eller juridisk person

a)  innchar en majoritet av de roster som tillkommer
akticigare eller bolagsmén, eller

b)  har rétt att utse cller avsitta en majoritet av befattmings-
havarna i forvaltnings-, lednings- och kontrollorganen
och samtidigt &r akticigare eller deldgare i foretaget,
eller

c)  #r aktiedgare eller deligare och pA grund av avtal med
andra aktiedigare cller deliigare i foretaget ensam
disponerar en majoritet av réstetalet.

2. Vid tillimpning av punkt 1 ovan skall i ett moderbolags
riittigheter betriffande utvande av rostriitt och utseende och
avsittande av befattningshavare lven ingh de rittigheter som
tillkommer andra foretag som stir under dgarkontroll och alla
andra fysiska eller juridiska personer som handlar i eget namn
men for moderbolagets eller nigot annat #garkontrollerat
foretags rakning.

Artikel 9

1. De behoriga myndigheterna fir féreskriva undantag frin
underrittelseskyldigheten enligt artikel 4.) betriffande forvirv
eller avyttring av eft sddant stérre innchav som avses i artikel
4, som gors av en yrkesmissigt verksam fondhandlare,
forutsatt att han handlar i denna sin egenskap och inte utnyttjar
forvirvet for att ingripa i férvaltmingen av det berdrda bolaget.

2. De behoriga myndigheterna skall foreskriva att de fond-
handlare som avses i punkt 1 skall vara medlemmar av en
fondbors som ir beligen eller verksam i en medlemsstat, eller
vara auktoriserade cller st under tillsyn av en sidan behorig
myndighet som avses i artikel 12,

236

Prop. 1992/93:90
Bilaga 15

Artikel 10

1.  En bolag som mottagit en underriittelse som avses i
artikel 4.1 forsta stycket skall i sin tur snarast méjligt och
senast nio kalenderdagar efter mottagandet offuniliggéra
underrittelsens innehAli i varje mediemsstat dér bolagets aktier
ar officiellt noterade vid en fondbors.

En medlemsstat fir foreskriva att offentliggérande enligt
féreglende stycke inte skall goras av det berdrda bolaget utan
av den behdriga myndigheten, eventuellt i samarbete med
bolaget.

2. Offentliggdrande enligt forsta stycket skall ske genom
annonsering i en eller flera dagstidningar med spridning i hela
eller stora delar av den medlemsstat eller de medlemsstater
som berors, eller, antingen genom skriftliga meddelanden som
hills tillgingliga pA platser som anges i annonser i en eller

-flera dagstidningar med spridning i hela eller stora delar av

den mediemsstat eller de medlemsstater som berors, eller pA
annat likvirdigt sitt som godkints av de behdriga myndig-
heterna.

Offentliggorandet skall ske p ett eller flera av de officiella
spréken, eller pd ett annat sprak, under forutsittning att i den
bertrda medlemsstaten det officiella spriket eller spriken eller
det andra spriket ir vedertaget inom det finansiella omridet
och godtaget av de behoriga myndigheterna.

Artikel 1]

De behdrige myndigheterna fir i undantagsfall befria de bolag
som avses i artikel 1.1 frin den i artikel 10 foreskrivna
skyldigheten att underriitta allminheten, om dessa myndigheter
finner att réjandct av shdana uppgifter skulle sti i strid med
aliménhetens intresse eller allvarligt skada de berérda bolagen,
i det senare fallet under fSrutsitming att ett sidant utelim-
nande inte kan antas vilseleda aliminheten betrdffande
sakuppgifter och forhallanden som ir av visentlig betydelse for
virderingen av virdepapperen i friga.

Artikel 12

1. Medlemsstaterna skall utse den eller de myndigheter som
skall vara behoriga vid tillimpning av detta direktiv och
underriitta kommissionen om detta samt, i forekommande fall,
ange hur ansvaret férdelats mellan myndigheterna.

2. Mediemsstaterna skall se till att de behériga myndig-
heterna har tillrickliga befogenheter for att fullgéra sina
uppgifter.

3.  De behoriga myndigheterna i medlemsstaterna skall,
niirhelst de behdver det for fullgorande av sina uppgifter,
samarbeta och utbyta den information som fordras.

Artikel 13
Vid tillimpning av detta direktiv skall de behoriga myndig-

heterna vara myndigheterna i den medlemstat vars lagstiftning
reglerar de bolag som avses i artikel 1.1.
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Artikel 14

1.  Medlemsstaterna skall foreskriva att alla anstillda eller
tidigare anstillda hos en behérig myndighet skall iaktta
tystnadsplikt. Detta innebér att ingen konfidentiel] information
som de firt del av i sin anstillning fir réjas for nigon annan
person eller myndighet utom dir detta medges i lag eller annan
forfattning.

2.  Bestimmelserna i punkt 1 skall dock inte hindra med-
lemsstaternas behdriga myndigheter frin att utbyta information

i enlighet med detta direktiv. Den information som pd si sitt -

utvixlas skall omfattas av den tystnadsplikt som anstillda eller
tidigare anstillda ir skyldiga att iaktta.

3.  En behbrig myndighet som erhiller konfidentiell
information enligt punkt 2 fir anvinda denna endast for
fullgérande av sina uppgifter.

Artikel 15
Medlemsstaterna skall foreskriva limpliga pafoljder for det fall
de fysiska eller juridiska persomer och bolag som avses i
artikel 1.1 inte foljer bestimmelserna i detta direktiv.

Artikel 16

1.  Den kontaktkommitté som inrittats genom artikel 20 i
dircktiv 79/279/EEG skall &ven ha till uppgift
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a)  att majliggora regelbundet samrdd i friga om alla
praktiska svarigheter som uppkommer vid tillimpning av
detta direktiv och betriffande vilka ett utbyte av asikter
bed6ms vara av virde,

b) att underlitta samrdd mellan medlemsstaterna om
stringare eller ytterligare foreskrifter som de far infora
enligt artikel 3, s att foreskrifterna kan, i enlighet med
artikel 54.3 g i fordraget, goras enhetliga i alla med-
lemsstaterna,

c)  att vid behov rekommendera kommissionen tilldgg till
eller indringar av detta direktiv.
Anrtikel 17

1. . Medlemsstaterna skall vidta de Atgirder som #r néd-
vindiga for att folja detta direktiv fore den 1 januari 1991. De
skall genast underritta kommissionen om detta.

2.  Mediemsstaterna skall tll kommissionen &verlimna
texterna till de bestimmelser i nationell lagstiftning som de
antar inom det omride som omfattas av detta direktiv.

Artikel 18

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.

Utfirdat i Bryssel den 12 december 1988.

Pd rddets vignar
P. ROUMELIOTIS
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